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ERSTES  KAPITEL. 

DIE  wAhrun(;sverhältnisse  vor  dem 

JAHRE  1892. 

1.  Metallgeld,    Banknote  und  Staatsnote.   Gesetz- 
liche Bestininmngen  betreffend  die   Geldnnilaufs- 

niittel. 

In  den  Ländern  der  Heiligen  Ungarisclien  Krone  wurde  die 
Regelung  des  Geldwesens  auf  Grund  der  Kronen  Währung  mit  den  -f- 
Gesetzen  vom  Jahre  1892  in  Angriff  genommen.  Vor  Einführung 
der  Kronenwährung  figurierten  als  Zahlungsmittel  und  Wertmesser 
—  abgesehen  von  den  Scheidemünzen  —  der.  Silbergulden,  die 
Noten  der  Privilegierten  österreichischen  Nationalbank,  beziehungs- 
weise der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  und  die  Staatsnoten, 
Es  gab  also  drei  verschiedene  Geldumlaufsmittel :  Metallgeld, 
Banknote __und,  Staatsnote. 

Der  Silbergulden  befindet  sich  in  den  Ländern  der  Heiligen 
Ungarischen  Krone  wenn  auch  nicht  rechtlich,  so  doch  tatsächlich 
seit  dem  1,  November  1858  im  Verkehr,  i)  Im  kaiserlichen  Patente 
vom  27.  April  1858,  §  1,  wird  nämlich  verfügt,  dass  vom  1.  November 
1858  angefangen  der  Landesmünzfuss  von  45  Gulden  den  alleinigen 
gesetzlichen  Münz-  und  Rechnimgsfuss,  some  die  Grundlage  der 
ausschliesslichen  gesetzlichen  Landeswährung  bildet  und  dass 
von  diesem  Zeitpunkte  an  jede  andere  Währung  ausser  Kraft  ge- 


1)  Siehe  Kaiserliches  Patent  vom  27.  April  1858,  wodurch  die  Verhält- 
nisse des  Münzverkelires  und  die  Anwendung  der  neuen  österreichischen 
Währung  auf  die  Rechtsverhältnisse  geregelt  werden.  {Reichs-Gesetz-Blaft 
Nr.  63.) 


Li 
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setzt  wird.i)  Der  Laiulesniiinzfuss  selbst,  demzufolge  unter  dem 
Namen  >>österreicliisciic  Wiihiung<<  aus  einem  Pfund  (gleich  500 
Gramm)  Feinsilber  45  Gulden  ausgeprägt  werden,  ist  mittels  kaiser- 
lichen Patentes  vom  19.  September  1857,  Artikel  4,  verordnet. 2) 
Der  11^/9  Gramm  Feinsilber  enthaltende  Gulden  bildete  die  öster- 
reichische Geldeinheit.  Im  Sinne  des  5.  Artikels  dieses  Patentes 
war  ausschliesslich^_derjGulden  österreicWscher  JVOi-hriing  die  gesetz- 
liche  Landesmünze,  ,  und  zwar  in  drei  Erscheinungsformen : 
als  "Zweiguldenstück,  Eingulden-  und  Viertelguldenstück.  Nur 
diese  Silbergulden  österreichischer  Währung  hatten  die  Eigen- 
schaft, dass  dieselben  durch  jedermann  unbeschränkt  in  Zahlung 
anzunehmen '  waren.  Nur  die  Zwei-,  Ein-  und  Viertelguldenstücke 
bildeten  gesetzliches  Zahlmigsmittel  (Cours  legal,  legal  tender). 
Die  auf  Grund  desselben  Patentes  geprägten  und  für  Handelszwecke 
bestimmten  Vereinsgoldmünzen  (Kronen  und  halbe  Kronen)  waren 
keine  Landesmünzen,  bildeten  daher  keine  die  gesetzliche  Silber- 
währmig  vertretenden  Zahlungsmittel,  so  dass  niemand  verpflichtet 
war,  dieselben  statt  gesetzlicher  Silbermünzen  (Gulden)  anzunehmen. 
(Artikel  16.)  Ebenso  wenig  bildeten  die  als  Handelsmünzen  geprägten 
österreichischen  Goldstücke  (Dukaten)  und  die  sogenannten  Levan- 
tiner-  oder  Maria-Theresien-Silbertaler  gesetzliches  Zahlungsmittel. 
Hingegen  konnte  niemand  die  Annahme  der  auf  Grund  desselben 
Patentes  (Artikel  5)  geprägten  Vereinssilbermünzen  (Ein-  und 
Zweitalerstücke  aus  Silber),  der  sogenannten  Einundeinhalb-  und 
Dreiguldenstücke  nach  ihrem  vollen  Werte  bei  öffentlichen  Kassen 
und    im    Privatverkehr  verweigern.-^)    Diese    waren    daher    ebenso 


1)  Nämlich  der  vor  dem  Gulden  ö.  W.  im  Verkehr  gewesene  und  nach 
der  mit  dem  Kurfürsten  von  Bayern  am  21.  September  1753  zustandegekom- 
menen Konvention  benannte,  in  Silber  und  Gold  geprägte  Konventions-Gulden 
(klingende  Münze). 

-)  Kaiserliches  Patent  vom  19.  September  1857 ,  womit  für  den  ganzen 
Umfang  des  Kaisertumes  Österreich  Bestimmungen  zm-  Regelung  des  Alünz- 
wesens  aus  Anlass  des  Münzvertrages  ddo  Wien,  24.  Jänner  1857  erlassen 
werden.  (Reichs-Gesetz-Blatt  Nr.  169.)  —  Dem  am  24.  Jänner  1857  zustande- 
gekommenen österreichisch-deutschen  Münzvertrage  (R.-G.-Bl.  Nr.  101.) 
zufolge  trat  nämlich  in  Österreich  an  die  Stelle  des  bisherigen  Konvent  ions- 
Münzfusses  die  »Österreichische  Währung«  (100  Gulden  Konventions- 
Münze  :=  105  Gulden  ö.  W.).  Österreich  übernahm  ferner  die  VerpHii-htung, 
seine  Währung  herzustellen  und  spätestens  am  1.  Jänner  1859  die  Barzahlun- 
gen, welche  im  Jahre   184K  susjiendiert   wurden,   wieder  aufzunehmen. 

■')  Siehe  cit.   Kaiserliches  Patent  com  27.  .Ipril   1S5S,  ^   14. 
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gesetzliches  Zahlungsmittel,  als  die  Gulden  ö.  W.,  jedoch  nur  bis 

Ende  des  Jahres  1870.1)  Sowohl  in  Österreich,  als  auch  in  Ungarn        ^  ^  t 

war  also  —  Obigem  zufolge  —  die  Silberwährung    in  Gültigkeit,    /^/f-^'^r'^ 

Der  tatsächliche  Zustand,    wonach  die   Währung    der  Länder         /^ 
der  Heiligen  Ungarischen  Krone  mit  jener  der  unter  der  Regierung 
Seiner  Majestät  stehenden  übrigen  Länder    identisch    war,  erhielt 
erst  nach  einer  Reihe  von  Jahren,  in  1867  die  verfassungsmässige 
Sanktion. 

Im  §  66.  des  Gesetzartikels  XII  vom  Jahre  1867  wird  fest- 
gestellt, dass  es  notwendig  ist,  dass  in  den  Ländern  der  Ungarischen 
Krone  und  in  den  unter  der  Regierung  seiner  Majestät  stehenden 
übrigen  Ländern  sowohl  das  Geldwesen,  als  auch  der  Münzfuss 
die  gleichen  seien ;  infolgedessen  sind  diesbezüglich  gelegentlich 
des  Abschlusses  des  Zoll-  und  Handelsbündnisses  Vereinbarungen 
zu  treffen.  Artikel  XII  des  zwischen  den  Ländern  der  Ungarischen 
Krone  und  den  übrigen  Königreichen  imd  Ländern  Seiner  Majestät 
abgeschlossenen,  im  Gesetzartikel  XVI  vom  Jahre  1867  inarti- 
kulierten Zoll-  und  Handelsbündnisses  besagt,  »die  österreichische 
Währmig  bleibt,  insolange  dieselbe  gesetzlich  nicht  abgeändert 
wird,  die  geraeinsame  Währung«.  Ferner  :  »Es  steht  beiden  Parteien 
fr  i,  Scheidemünzen  von  10  Kreuzern  und  darunter  prägen  zu 
lassen,  welche  auch  in  dem  anderen  Staatsgebiete  in  den  Verkehr 
aufzunehmen  sind.«  Die  Prägung  der  Scheidemünzen  ist  in  Über- 
einstimmung der  beiden  Ministerien  vorzunehmen.  Diese  beiden 
Paragraphen,  durch  welche  die  österreichische  Währung  auch 
rechtlich  in  Österreich  und  in  Ungarn  gemeinsam  wurde,  bildeten 
vor  Einführung  der  Kronenwährung  die  ungarischen  Grundgesetze 
der    AVährung. 

Schon  aus  der  verfassungsmässigen  Periode  stammt  der  Gesetz- 
artikel VII  vom  Jahre  1868  betreffend  die  Ausstattung,  den  inneren 
Wert  und  das  Gewicht  der  in  den  Königlich  L^ngarischen  Münz- 
ämtern zu  prägenden  Münzen,  welcher  dem  Inhalte  nach  dem  weiter 
oben  erörterten  kaiserlichen  Patente  vom  19.  September  1857  ent- 
spricht, jedoch  mit  dem  wesentlichen  Unterschiede,  dass  in  dem- 


1)  Siehe  Vertrag  vom  13.  Juni  1867  betreffend  das  Ausscheiden  des 
Kaisertumes  Österreich  und  des  Fürstentums  Liechtenstein  aus  dem  deutschen 
Münzvertrage  vom  24.  Jänner  1857.  Artikel  2.  (R.-G.-Bl.  Nr.  122.)  —  (Gesetze 
und  wichtigere  Verordnungen  betreffend  das  Valutawesen  in  Österreich  und  in 
Ungarn.  Herausgegeben  vom  k.  ungarischen  Finanzministerium.  Budapest, 
1891.  Seite  47.) 
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selben  von  den  \  eieinsniünzen  keine  Rede  ist  und  die  Scheidc- 
inünzen  abgeändert  werden.  Es  wird  die  Prägung  von  Goldstücken, 
silbernen  Einguldenstücken,  silbernen  Zwanzigkreuzerstücken,  silber- 
nen Zehnkreuzerstücken  und  kupfernen  Vier-  und  Ein  kreuzerstücken 
angeordnet.  Mit  Gesetz  :rtikel  XII  vom  Jahre  18G9  wurde  die 
Einführung  des  Franc-Systems  beabsichtigt,  indem  die  Prägung 
von  goldenen  Vierguldenstücken  im  Werte  von  10  Francs  und 
Achtguldenstücken  im  Werte  von  20  Francs  angeordnet  wurde.') 
Der  Annahme  wert  dieser  Goldstücke  hängt  von  dem  freien  Über- 
einkommen der  Parteien  ab.  Unter  einem  wurden  die  alten  silbernen 
Scheidemünzen  von  sechs  Konventions-Kreuzern  in  der  Höhe  von 
26  Millionen  Gulden  eingezogen,  an  deren  Stelle  ein  gleich  hoch 
kontingentierter  Betrag  von  Z?hn-  und  Zwanzigkreuzerstücken  aus 
Silber  getreten  ist.  Im  Gesetzartikel  VI  vom  Jahre  1878  wurde  die 
Vermehrung  der  Kupfer-Scheidemünzen  verfügt,  indem  —  überein- 
stimmend mit  der  österrichischen  Regienmg  —  für  die  Prägung 
von  Halbenkreuzerstücken  im  Betrage  von  10  Tausend  Gulden 
und  Einkreuzerstücken  im  Betrage  von  490.000  Gulden  gesorgt 
wurde.  30%  der  Prägung  entfallen  auf  Ungarn.  Mit  dem  Gesetz- 
artikel VII  vom  Jahre  1881  wurden  die  Kupfer-Scheidemünzen 
weiter  vermehrt,  indem  verordnet  wurde,  dass  30  Tausend  Gulden 
in  Halbenkreuzerstücken  und  1,470.000  Gulden  in  Einkreuzer- 
stücken zu  prägen  sind ;  von  der  Ausprägung  kommen  Ungarn 
30%  zu.  Ahnlicherweise  werden  die  Scheidemünzen  aus  Kupfer 
in  Übereinstimmung  mit  der  österreichischen  Regierung  mittels 
Gesetzartikels  XII  vom  Jahre  1885  im  Betrage  von  2  Millionen 
Gulden,  mittels  Gesetzartikels  XXII  vom  Jahre  1891  im  Betrage 
von  1  Million  Gulden  vermehrt,  wobei  30%  des  auszuprägenden 
Betrages  auf  Ungarn  entfallen,  wo  die  Prägung  nur  in  Einkreuzer- 
stücken vorzunehmen  ist. 

Nachdem  wir  die  das  Hartgeld  betreffenden  gesetzlichen  Ver- 
fügungen vor  dem  Jahre  1892  kennen  gelernt  haben  und  in  dieser 
Periode  neben  den  Münzen  auch  die  Banknoten  ein  gesetzliclies 
Zahlungsmittel  bildeten,  wollen  wir  auf  die  gesetzlichen  Verfü- 
gungen betreffend  die  vor  Einführung  der  Kronenwährung  einen 
ergänzenden  Teil  unserer  Valuta  bildenden  Banknoten  übergelu>n. 


1)  Auch  in  Deut-schland  liadet  man  Bestrebungen  /.uv  Einfiihrimg  ili-s 
Franc -Systems.  Siehe  Eingabe  der  Handelskammer  von  MiUhausen  im  Ehti'ts 
aber  die  Reform  des  diKt.trfiiii  Miiir.ire.scn.i.  Miilliausen  im  Klsass.  1871.  (Seitt-  t> 
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Die  Noten  der  Privilegierten  Jjsterreicluachßn ,  Nationalbauk 
genossen  vor  1848  keinen  Zwangs  verkehr,  dieselben  waren  sogar 
mcHt  einmal  mit  der  Eigenschaft  als  gesetzliches  Zahlungsmittel-- 
ausgestattet^  £15  des  Patentes  vom  1.  Juli  1841  erklärt  ausdrücklich  : 
>>Im  Privatverkehr  gibt  es  keinen  Zwang  zur  Annahme  der  Bank- 
noten« i)  Da  jedoch  dieselben  durch  die  Bank  auf  Wunsch  des 
Inhabers  jeweilig  gegen  Metallgeld  (Konventions-Gulden)  eingelöst 
wurden,  so  wurden  diese  Banknoten  im  Verkehr  —  ohne  irgend 
welche  Zwangsmassregeln  —  im  Nennwerte  angenommen.  2)  Die 
Ereignisse  den  Jahres  1848  bewirkten  ein  rapides  Sinken  des  Metall- 
vorrates der  Nationalbank,  weil  das  Publikum  mangels  amtlicher 
Kmidmachungen  über  die  Verhältnisse  des  Notenverkehrs  und  der 
Metalldeckung  nicht  orientiert  war,  daher  den  ungünstigsten  Nach- 
richten Glauben  schenkte  und  auf  Einlösung  der  Noten  gegen 
Silber  drängte.  Die  Regierung  fand  sich  demzufolge  veranlasst,  die 
Nationalbank  mittels  Finanzministerial-Erlasses  vom  21.  Mai 
1848  3)  zu  ermächtigen,  die  Einlösung  ihrer  Noten  provisoriscjx- 
einzuschränken.*)  Einer  Person  wurden  nicht  mehr  als  25  Gulden 
eingelöst.^)  Gleichzeitig  wurden  die  Noten  der  Bank  provisorisch 
zu  gesetzlichen  Zahlungsmitteln  erhoben,  indem  verfügt  wurde, 
dass  jedermann  verpflichtet  ist,  die  Noten  der  Privilegierten  öster- 
reichischen Nationalbank  bei  jeder  Zahlung  dem  vollen  Nennwerte 
nach  anzunehmen.  Bloss  wenn  eine  in  Gold  oder  in  ausländischem 
Silbergeld  zu  leistende  Zahlung  bedungen  war,  hat  der  Schuldner 
die  Wahl  hinsichthch  dessen,  ob  er  die  Leistung  in  der  bedungenen 
Münzart  oder  in  deren  zur  Zeit  der  Zahlmig  bestehendem  Werte 
in  Banknoten  vorzunehmen  wünscht.  Dieser  Finanzministerial- 
Erlass  wurde  durch  das  kaiserliche  Patent  vom  2.  Juni  1848  be- 
stätigt, beziehungsweise  genehmigt, 6)  indem  ausser  der  Einschrän- 
kung der  Einlösung  der  Noten  der  Nationalbank  gegen  Silbergeld 
—  was  diesen  Noten  einen  Zwangskurs  verlieh  —  der  Bank  die 

1)  Gesetze  und  wichtigere  Verordnungen  betreffend  dus  Valutawesen  in 
Österreich  und  in  Ungarn.  Herausgegeben  durch  das  königlich  ungarische 
Finanzministerium.  Budapest  1891.  (p.  7.) 

-)  Helferich  :  »Die  österreichische  Valuta  seit  dem  Jahre  1848.«  (Zeit- 
schrift für  die  gesamte  Staats  Wissenschaft.  Jahi-gang  1855.  p.  260.) 

3)  Justiz-Gesetz-Sammlung.  Nr.   1152.   (L.  cit.  p.   105.) 

^)  Denkschrift  über  das  Papier geldtvesen  der  österreichisch-ungarischen 
Monarchie.   Verfasst  im  k.  k.  Finanzministerium.  Wien  1892.   (p.    1.) 

5)  Graf  Meinhard  Lönyay  :  »Das  Bankwesen.«  Budapest,  1875.  (p.    1  tl.) 

6)  .Justiz-Gesetz- Sammlung.  1157.  (L.  cit.  p.  106.) 
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Ermächtigung  erteilt  wurde.  Ein-  und  Zweiguldennoten  auszu- 
geben. Die  Staatsregierung  sah  sich  durch  jenen  Umstand  dazu 
gezwungen,  die  Bank  zur  Ausgabe  so  kleiner  Noten  zu  ermächtigen, 
dass  gegenüber  dem  Mangel  an  Kleingeld,  welcher  infolge  des  Ver- 
schwindens  der  silbernen  Z?hn-  und  Zwanzigkreuzer-Konventions- 
münzen  aus  dem  Verkehr  eintrat,  abgeholfen  werden  musste.  Das  Ver- 
schwinden des  Silbergeldes  aus  dem  Verkehr  trotz  des  Silber- Ausfuh.i- 
verbotes  vom  2.  April  1848,  kann  darauf  zurückgeführt  werden,  dass 
mit  dei-  Aufhebung  der  Barzahlungsverpflichtung  der  Notenbank 
die  Übereinstimmung  des  tatsächlichen  Wertes  der  Banknoten 
mit  dem  Nennwerte  derselben  aufhörte.  Die  Banknoten  gingen 
einer  Entwertung  entgegen  und  infolgedessen  war  jedermann 
bestrebt,  das  wertvollere  Metallgeld  an  sich  zu  halten,  beziehungs- 
weise wanderte  dasselbe  ins  Ausland,  besonders  nach  Süddeutsch- 
land und  verschwand  soinit_aus— dfeca  Verkehr. 

An  dem  durch  das  Patent  vom  2.  Juni  1848  bezüglich  der  Bank- 
noten angeordneten  Zwangskurse  wurden  durch  die  kaiserliche  Ver- 
ordnung vom  7.  Februar  1856  i)  einige  Erleichterungen  geschaffen, 
da  die  nach  Veröffentlichung  dieser  Verordnung  in  Metallgeld  liqui- 
dierten Darlehen,  falls  der  Gläubiger  die  Zinsen  und  die  Zurück- 
zahlung des  Kapitals  in  bestimmter  Münzart,  oder  in  Metallgeld 
bedingt,  gemäss  dieser  Bedingung  verzinslich  und  rückzahlbar  sind, 
ohne  dass  der  Schuldner  vom  Gläubiger  die  Annahme  von  Banknoten 
fordern  könnte.  In  dieser  Verordnung  ist  also  dem  Schuldner  nicht 
mehr  das  bisherige  Recht  eingeräumt,  nach  seiner  Wahl  auch  in 
einem,  dem  Metallgelde  entsprechenden  Betrage  von  Banknoten 
die  Zahlung  zu  leisten,  das  heisst  seine  Metallgeldschuld  mit  einem 
dem  Disagio  entsprechend  höheren  Nennwerte  von  Banknoten  zu 
begleichen. 

Die  Noten  der  österreichischen  Nationalbank  werden  —  nach 
de.i  provisorischen  Verfügungen  vom  21.  Mai  1848  — ^mit  kaiserlicher 
Verordnung  vom  30.  August  1858  als  gesetzliches  Zahlungsmittel 
erklärt.  -)  Österreich  übernahm  nämlich  im  deutsch-österreichischen 
Münzvertrage  —  wie  bereits  erwähnt  3)  —  die  Verpflichtung,  die 
Bahrzahlungen  spätesteiisjbis  1.  Januar  1859  aufzunehmen.  Damit 
die  Bank  dieser  Verpflichtung  entsprechen  könne,  wurden  ihre  Noten 


J)  CiL   W.  \y.  107. 

-')  R.-O.-lil.  Nr.  LSI.  (ril.    H.   |..    1(»S.) 

•')    Vorliecjcndc  Arlxit.   p.  S.   (Note  2.) 
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in  zwei  Kategorien  geteilt  :  in  grössere  und  kleinere  Banknoten. 
Die  grösseren  Banknoten  waren  vom  1.  Januar  1859  angefangen 
gegen  Silber  einzulösen  und  gemäss  dieser  Verordnung  durfte  die 
Priv.  österreichische  Nationalbank  vom  1.  November  1858  ange- 
fangen nur  auf  österreichische  Währung  lautende  Noten  zu  1000, 
100  und  10  Gulden,  also  nur  grössere  Banknoten  ausgeben.  Ferner 
wurde  dieselbe  dazu  verpflichtet,  ihre  auf  österreichische  Währung 
lautenden  Banknoten  auf  Verlangen  der  Inhaber  jederzeit  gegen 
vollwertige  Silbermünze  einzulösen.  (§  2.)  Hiermit  wurde  die  Auf- 
nahme der  Barzahlungen  (neuerdings)  angeordnet.  Das  heisst,  die 
Banknoten  wurden  behufs  Aufnahme  der  Barzahlungen  anstatt  der 
bisherigen  provisorischen  Verfügung  zum  gesetzlichen  Zahlungs- 
mittel erklärt,  damit  ein  jeder  verpflichtet  sei,  dieselben  im  Verkehr 
als  Zahlung  anzunehmen ;  mit  Anordnung  der  Einlösungspflicht 
gegen  Metallgeld  wurde  ferner  die  Einstellung  des  Zwangsverkehrs 
vorbereitet.  Diese  kaiserliche  Verordnung  sicherte  daher  den  soeben 
erwähnten  und  laut  dieser  Verordnung  zu  einem  Dritteil,  mit J\IßtaU 
gedeckten  Banknoten  nicht  nur  jenes  —  den  Noten  der  Nationalbank 
überhaupt  eingeräumte  —  Privileg,  dass  dieselben  von  allen  öffentli- 
chen Kassen  angenommen  werden,  sondern  liess  denselben  auch 
jene  Begünstigung  zu  Teil  werden,  dass  jedermann  verpflichtet  ist, 
diese  Noten  ö.  W.  bei  allen  in  österreichischer  Währung  zu  leisten- 
den Zahlungen  in  vollem  Nennwerte  anzunehmen.  Bei  Verleihung 
der  Eigenschaft  als  gesetzliches  Zahlungsmittel  (cours  legal,  legal 
tender)  suchte  dieses  Patent  auch  den  Zwangsverkehr  (cours  force, 
Zwangskurs)  der  Banknoten  durch  Anordnung  der  Einlösung  der- 
selben gegen  Metallgeld  aufzuheben. 

Laut  dieser  Verordnung  waren  die  auf  klingende  Münze  lauten- 
den Banknoten  im  Verkehr  gegen  Banknoten  ö.  W.  auszutauschen. 
Die  nächste  Aufgabe  bildete  daher  die  Einziehung  der  kleinen  Bank- 
noten. Mittels  kaiserhchen  Patentes  vom  20.  Dezember  1858  i)  wurde 
als  Termin  für  die  Einberufung  der  auf  Konventionsmünze  lautenden 
Banknoten  zu  5,  2,  und  1  Gulden  und  Einstellung  der  Zirkulation 
derselben  der  31.  Dezember  1859  bezeichnet  und  unter  einem  der 
österreichischen  Nationalbank  die  Ermächtigung  erteilt,  in  dem 
Masse,  als  sie  ihre  soeben  erwähnten,  auf  Konventionsmünze  lauten- 
den Noten  einzieht,  auf  1  Gulden  ö.  W.  lautende  Banknoten  bis 
zum   Betrage    von    100   Millionen   Gulden   hinauszugeben.    Hiermit 


1)  R.-G.-Bl.  Nr.  244.  (rit.    W.  p.   HO.) 
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wurde  der  Betrag  der  kleinen  Banknoten  auf  eine  bestimmte  Summe 
reduziert.  Diese  100  Millionen  Banknoten  über  1  Gulden  ö.  W.  waren 
nicht  gegen  Silber  einzulösen,  sondern  dienen  denselben  bis  zu  ihrer 
gänzlichen  Tilgung  im  Sinne  dieser  Verordnung  die  an  die  österrei- 
chische Nationalbank  übergebenen  Staatsgüter  zur  gesonderten 
vollständigen  Bedeckung.  Im  Sinne  des  4.  Punktes  dieser  Ver- 
ordnung sind  diese  1  Guldennoten  ö.  W.  —  abgesehen  davon,  dass 
dieselben  nicht  mit  Metall  und  bankmässig  gedeckt  sind,  wie  die 
1000,  100  und  10  Guldennoten  ö.  W,  —  mit  diesen  im  übrigen  in 
allen  Beziehungen  gleichzuhalten  und  vorübergehend  dazu  bestimmt, 
die  Ausgleichungen  und  den  Kleinverkehr  solange  zu  vermitteln, 
bis 'die  in  Umlauf  tretende  Silbermünze  diesem  Bedürfnisse  genügen 
wird.  Die  gesetzliche  Verfügung  erklärt  daher  sowohl  die  grossen, 
als  auch  die  kleinen  (1  Gulden)  Noten  als  gesetzliche  Zahlungsmittel, 
doch  während  hinsichtlich  der  grossen  Banknoten  auch  die  Auf- 
hebung des  Zwangskurses  beabsichtigt  wurde,  war  die  Einstellung 
des  Zwangs  Verkehrs  der  kleinen  1  Guldennoten  —  da  diese  nicht 
gegen  Silber  einzulösen  waren  —  nicht  in  Aussicht  genommen. 

Die  Priv.  österreichische  Nationalbank  fand,  dass  sie  den  Ver- 
fügungen des  Münzvertrages  entsprechen  kann  und  nahm  am  6. 
September  1858  wieder  die  Einlösung  ihrer  NötejiJra_v:olleiiJvrenn- 
werte  gegen  Silber  -  auL.  Die  Durchführung  dör  Regulierung  der 
Währungs Verhältnisse  wurde  jedoch  durch  den  Ausbruch  des  Krieges 
verhindert,  da  der  Staat  neuerdings  gezwungen  war,  den  Kredit 
der  Bank  in  Anspruch  zu  nehmen. 

Zur  Deckung  der  ausserordentlichen  Kosten  der  Kriegsführung 
wurde  die  Emission  einer  Anleihe  von  200  Millionen  Gulden  ö.  W. 
unvermeidlich  ;  da  jedoch  die  Verhältnisse  für  die  Placierung  der 
5%-gen  Obligationen  nicht  geeignet  waren,  entschloss  sich  die  Regie- 
rung zur  Aufnahme  eines  Vorschusses  auf  diese  Anleihe.  Zu  diesem 
Zwecke  wurde  die  kaiserliche  Verordnung  vom  29.  April  1859  i) 
erlassen,  womit  der  Finanzminister  ermächtigt  wm-de,  bis  zur 
Placierung  der  in  5%-igen  Staatsschuldverschreibungen  zu  emittie- 
renden Anleihe  von  200  Millionen  Gulden  ö.  W.  je  nach  Massgabe 
des  eintretenden  Bedürfnisses  die  Belehnung  der  erwähnten 
Staatsschuldverschreibungen  mit  zwei  Dritteilen  des  Nominalwertes 
bei  der  k.  k.  Priv.  österreichischen  Nationalbank  einzuleiten,  indem 


1)  R.-G.-Bl.   Nr.   «8.  (cit.    W.   p.    HL);  trinor  cit.   DenkuchriU  über  das 
Papiergeldweaen.  (S.   11.) 
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die  Nationalbank  zugleich  ermächtigt  wurde,  behufs  Gewährung 
des  Darlehens-Vorschusses  5_G;uldea-Ea]ilaioten  ö.  W.  auszugeben-. 
Diese  5  Gulden-Banknoten  fanden  ebenso,  wie  die  1  Guldennoten, 
in  den  der  Nationalbank  übergebenen  Staatsgütern  ihre  gesonderte 
Bedeckung  und  waren  den  übrigen  Banknoten  ö.  W.  vollständig 
gieichzuhalten.  Dieselben  bildeten  daher  ebenfalls  ein  mit  Zwangs- 
kurs versehenes  gesetzliches  Zahlungsmittel,  da  jedermann  ver- 
pflichtet war,  dieselben  bei  Zahlungen  dem  Nennwerte  nach  anzu- 
nehmen, ohne  dass  dieselben  gegen  Silber  einzulösen  gewesen  wären. 
Später  1)  werden  wir  finden,  dass  das  Gesetz  von  5.  Mai  1866,  womit 
die  kleinen  Banknoten  für  Staatsnoten  erklärt  werden,  den  hier 
erörterten  1  und  5  Guldennoten  ö.  W.  ein  Ende  bereitete. 

Die  ebenfalls  am  29.  April  1859  erlassene  Finanzministerial- 
verordnung  2)  enthob  die  Privilegierte  österreichische  Nationalbank 
mit  Rücksicht  auf  die  damaHgen  Kriegszeiten  unter  Hinweis  auf 
die  kaiserhche  Entschliessung  jener  im  §  2  der  kaiserlichen  Ver- 
ordnung vom  30.  August  1858  auferlegten  Verpflichtung,  ihre  auf 
österreichische  Währung  lautenden  Noten  auf  Verlangen  der  Inhaber 
jederzeit  gegen  vollwertige  Silbermünzen  bar  einzulösen.  Den  Bank- 
noten wurde  hiermit  neuerdings  ein  Zwangskurs  verliehen,  was 
die  Aufhebung^  der  Barzahlungen  bedeutet^.  Die  Barzahlungen 
dauerten  vom  6.  September  1858  bis  zum  25.  April  1859. 

Vom  Standpunkte  unserer  Währung  bedarf  jenes  Verhältnis, 
das  zwischen  der  Staatsregierung  und  der  Notenbank  hinsichtlich 
der  Verschuldung  des  Staates  gegenüber  der  Bank  entstand,  einer 
besonderen  Erörterung.  Den  letzten  Rest  dieser  Verschuldung  bilden 
jene  80  Millionen  Gulden,  welche  teilweise  noch  heute  bestehen. 3) 
Diese  Schuld  von  80  MilKonen  Gulden  bildet  eigentlich  eine  aus  der 
gesamten  Bankschuld  ausgeschiedene  Post,  deren  Zusammensetzung 
und  Fälligkeit  mit  dem  zwischen  der  Staatsregierung  und  der  Bank  zu- 
standegekommenen, im  Gesetze  vom27.  Dezember  1862  inartikuHerten 
Übereinkommen  geregelt^jgjixdfi.*)  Den  Zweck  und  Grundgedanken 
dieses  Übereinkommens  bildet  die  Klarstellung  des  Schuldverhält- 
nisses zwischen  der   Staatsregierung  und  der  Bank,    das  heisst  die 


1)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  20. 

2)  R.-G.-Bl.  Nr.  69.  (cit.   W.  p.   112.) 

3)  Dr.  F.  Fellner  :  »Die  internationale  Zahlungsbilanz  Ungarns.  Ein 
Beitrag  zur  Lelii'e  von  der  internationalen  Zahlungsbilanz  im  Allgemeinen.« 
(Wiener  Staats  wissenschaftliche  Studien.  1908.  p.  64.) 

4)  R.-G.-Bl.  1863.  Nr.  2. 
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endgültige  Lösung  der  Veniuickung  der  Staatsfinanzen  und  des 
Banknoten  Wesens,  die  Regelung  derselben  und  die  Ermöglichung 
der  neuerlichen  Aufnahme  der  Barzahlungen  durch  die  Bank,  i) 
In  diesem  Übereinkommen  bestand  die  Schuld  des  Staates  gegen- 
über der  Bank  —  den  Büchern  der  Bank  zufolge  —  am  29.  November 
1802  aus   folgenden  Posten  : 

<i)  Die  fundierte  Staatssclmld  aus  der 
Einlösung  des  Wiener  Währung  Papier- 
geldes im  Restbetrage  von 36.914,954  Gulden  94  k  2) 

b)  Die  durch  Staatsgüter  bedeckte 

Schuld  im  Restbetrage  von   87.05.3.779         >>        30    » 

c)  Die  Vorschüsse  auf  das  mit  aller- 
höchster Verordnung  vom  29.  April  1859 

verfügte  Anlehen  ^)  im  Restbetrage  von  77.800,000         »        —    >> 

d)  Die  Vorschüsse  auf  die  L  St  3 
Millionen  der  im  Jahre  1859  in  London 

emittierten  Anleihe   20.000,000        >>        —    » 

Insgesamt 221.768,734  Gulden   24  k 

Im  Sinne  dieses  Übereinkommens  (§§  2  und  3)  war  der  Staat 
verpflichtet  die  Schulden  sub  a)  und  d)  bis  Ende  1866  zurückzu- 
zahlen. Von  der  vollen  Forderung  der  Bank,  und  zwar  in  erster 
Reihe  (laut  §  4)  von  dem  Restbetrage  der  sub  c)  erwähnten  Vor- 
schüsse, dann,  insoweit  dieser  Restbetrag  hiezu  nicht  ausreicht, 
von  der  durch  Staatsgüter  bedeckten  Forderung  sub  b),  wurden 
80  Millionen  Gulden  ö.  W.  ausgeschieden,  welchen  Betrag  die  Bank 
dem  Staate  als  Darlehen  überliess.  Mit  anderen  Worten,  aas  den 
gegenüber  der  Bank  bestehenden  Schulden  des  Staates  wurden 
80 -Millionen  Gulden  als  ein  dem  Staate  überlassenes  ständiges  Dar- 
lehen ausgeschaltet.  Der  übrige  Teil  der  Schuld  aber  war  derart 
zu  tilgen,  dass  die  Bank  berechtigt  wurde,  die  seitens  der  Staats- 


1)  Dr.  F.  Kleinwächter  :  Die  Kat Wickelung  des  Geld-  und  Währungs- 
wesens in  Österreich- l'ngarn  unter  der  Regierung  ties  Kaisers  Franz  Joseph  I.« 
Czernowitz,  189(5.  (p.  33.);  W.  von  Lumm  :  »Die  österreichische  Nationall>aiik 
während  der  Dauer  des  dritten  Privilegiums.«  Wien,   1876.   (p.  2.) 

2)  Diese  Schuld  war  die  älteste,  da  dieselbe  seit  Gründung  der  Baiili 
figurierte;  der  Zweck  der  Errichtung  des  Instituts  war  eben  die  Kinliisung 
dieses  Papiergeldes. 

3)  S.  vorliegende  Arbeit  p.    15. 
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legierung  zur  Sicherstellung  der  Banknotenschuld  übergebenen 
Staatsgüter  bis  Ende  1866  zu  verkaufen  und  den  hierdurch  erzielten 
Betrag  zur  Tilgung  der  Schuld  zu  verwenden. 

Andererseits  übernahm  die  Bank  die  Verpflichtung,  ihren 
Notenverkehr  im  Verhältnisse  der  Rückzahlungen  des  Staates  und 
der  durch  die  Veräusserung  von  den  seitens  der  Staatsregierung 
zur  Deckung  gewisser  Schulden  übergebenen,  im  Besitze  der  Bank 
befindlichen  Effekten  eingehenden  Beträge  successive  in  der  Weise 
zu  vermindern,  dass  die  statutenmässige  Deckung  der  Banknoten  bis 
Ende  1866  hergestellt  erscheine  (§  S)A)  Infolge  dessen  konnte  in 
§  11  des  Gesetzes  ausgesprochen  werden,  dass  die  Aufnahme  der 
Silberzahlungen  seitens  der  Bank  im  Jahre  1867  erfolgen  wird. 

Dieses  Bankübereinkommen  war  dem  Wesen  nach  nichts 
anderes,  als  eine  Bestrebung  zur  Herstellung  der  Währung.  Die 
einfache  Finanzoperation  der  ganzen  Währungsregulierung  bestand 
darin,  dass  der  Staat  seine  Schuld  der  Bank  zurückzahlt  und  die 
vollkommene  ^Unabhängigkeit  der  Bank  vom  Staate  garantiert. 
Die  Verschlechterung  der  Währung  ist  nämlich  auf  jenes  Abhängig- 
keitsverhältnis zurückzuführen,  in  welchem  die  Notenbank  zum 
Staate  stand.  Der  Staat  hat  in  seiner  bedrängten  finanziellen  Lage 
öfters  den  Metallvorrat  der  Bank  für  sich  in  Anspruch  genommen, 
welcher  für  die  Einlösung  der  Noten  bereit  zu  halten  war  und  als 
Gegenleistung  war  der  Staat  genötigt  die  Bank  ihrer  Verpflichtung 
hinsichtlich  der  Einlösung  ihrer  Noten  zu  entheben  und  den  Bank- 
noten Zwangskurs  zu  verleihen,  damit  dieselben  im  Verkehr  bleiben.  2) 

Beide  Parteien  haben  sämtliche  Verfügungen  obigen  Über- 
einkommens genau  durchgeführt ;  der  Staat  bezahlte  seine  gesamte 
Schuld,  mit  Ausnahme  der  sogenannten  80  Millionen  Bankschuld, 
bis   auf  den   letzten   Kreuzer,    andererseits   verminderte   die   Bank 

1)  Laut  §  14  der  im  Gesetze  vom  27.  Dezember  1862  inartikulierten 
Statuten  (der  sogenannten  Plener'schen  Bankakte)  haben  Metallschatz  und 
Notenemission  in  einem  solchen  Verhältnisse  zu  einander  zu  stehen,  v^^elches 
zur  Sicherstellung  dessen  geeignet  ist,  dass  die  Bank  die  durch  dieselbe  emit- 
tierten Noten  stets  nach  ihrem  vollen  Nennwerte  gegen  gesetzliche  Silber- 
münze einlösen  könne.  Es  muss  jedoch  jedenfalls  jener  Betrag,  um  welchen 
die  Summe  der  umlaufenden  Banknoten  200  Millionen  Gulden  übersteigen,  in 
gesetzlicher  Silbermünze,  cder  Silberbarren  vorhanden  sein.  Ebenso  muss 
jener  Betrag,  um  welchen  die  umlaufenden  Noten  den  vorhandenen  Barvorrat 
übersteigen,  bankmässig  gedeckt  sein  (mit  Wertpapieren,  etc.). 

2)  Prof.  Carl  Menger  :  »Die  Valuta-Regulierung  in  Österreich- Ungaw.« 
(Conrad:  Jahrbücher  für  Nationalökonomie  und  Statistik.   1892.  p.  497.) 

Dr.  Friedrich  Fellner  :  Die  Wälirungsreforni  in  Ungarn.  2 
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ihren  Notenverkehr  den  Vereinbarungen  gemäss  und  erhöhte  ihren 
Metallschatz,  doch  vereitelte  der  im  Jahre  1800  ausgebrochene 
Krieg  das  Erreichen  des  Ziels,  die  Aufnahme  der  Barzahlungen. 
Die  schon  fast  hergestellte  Währung  verschlechterte  sich,  denn  der 
»Staat  war  (nachdem  die  Aufnahme  einer  Obligationen- Anleihe  nicht 
gelang)  gezwungen,  —  wie  wir  später  noch  des  näheren  ausführen 
werden  i)  —  auf  Grund  des  Gesetzes  vom  5.  Mai  1800  zur  Ausgabe 
von  Staatsnoten  zu  greifen,  vorläufig  in  der  Höhe  von  150  Millionen 
fl.  ö.  W.  Diese  Art  der  Geldbeschaffung  nahm  stets  grössere  Dimen- 
sionen an  und  führte  —  wie  wir  sofort  sehen  werden  —  zur  grossen 
Vermehrung  der  Staatsnoten. 

Vor  Einführimg  der  Kronenwährung  waren  im  einheimischen 
Geldverkehr  neben  dem  Metallgelde  und  den  Banknoten  auch  die 
Staatsnoten,  welche  ungedecktes  Papiergeld  bildeten,  von  grosser 
Bedeutung.  Der  Stock  der  Staatsnoten  entstand  im  Jahre  1800. 
Nur  ein  verschwindend  geringer  Teil  derselben  stammte  aus  früheren 
Zeiten.  Insbesondere  der  Betrag  der  Scheideniünzscheine  von  10 
.  Kreuzern  ö.  W.,  welche  berufen  waren,  dem  Scheidemünz- Bedürf- 
nisse zu  dienen  und  im  Sinne  der  kaiserlichen  Verordnung  vom  17. 
November  1800  2)  höchstens  bis  12  Millionen  Gulden  zur  Ausgabe 
gelangen  durften.  Diese  Scheidemünz  cheine  —  welche  zur  Ver- 
tretung der  aus  dem  Verkehre  verschwundenen  Silberscheide- 
>münzen  dienten  —  sind  in  unserem  Verkehr  bis  zum  Jahre  1870 
vorzufinden.  3) 

Die  erste  gesetzliche  Verfügung  betreffend  die  bei  Einführung 
der  Kronenwährung  im  Verkehr  befindlichen  Staatsnoten  (Staats- 
papiergeld) bildet  das  Gesetz  vom  5.  Mai  1800  •*)  betreffend  die 
Übernahme  der  1  und  5  Guldennoten  ö.  W.  zu  Lasten  des  Staatsärars. 
Dieses  aus  wirtschaftlichem  und  juristischem  Standpunkte  interes- 

1)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  19.   und   iL 

2)  R.-G.-Bl.  Nr.  256.  (Ibidem  p.  79.) 

3)  §  1  des  Gesetzartikels  XXIV  vom  Jahre  1870  verfügt,  dass  die  Papier- 
scheidemünzen von  10  Kreuzern  nur  bis  30.  September  1870  eingelöst  werden. 

■1)  Wir  erwähnen  hier  nur  wegen  des  liistorisohen  Interesses,  dass  der 
fitaatsnoten verkehr  bereits  im  XV'III.  Jahrhunderte  unter  dem  Namen  von 
l^ükzetteln  bekannt  war  und  successive  solche  Dimensionen  annahm,  dass 
sich  derselbe  im  Jahre  1811  auf  mehj;^  als  eine  Milliarde  belief.  Das  Disagio 
der  Staatsnoten  erreichte  1200—1500%.  Diese  Bankzettel  wurden  mit  dem 
Patente  vom  20.  Februar  1811  devalviert.^ilir  Wert  iiuf  i/r,  herabgesetzt  ;  für 
Bankzettel  im  Werte  von  100  (iulden  erhielt  mau  20  Ciulden  Einlösungsseheine 
eingetauscht.  Dieses  l*ai)iergeld  Wiener  Währung  w  unle  ihucli  neue  Kmissiuiu-ii 
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sante  Gesetz  i)  —  womit  für  die  Beschaffung  der  für  die  Zwecke 
des  drohenden  Krieges  notwendigen  Geldmittel  gesorgt  wurde  — 
erklärte  die  1  und  5  Gulden  Banknoten  als  Staatsnoten jmd_e.nthpb 
die  Priv.  csterreichische  Nationalbank  somit  ihrer  VerpfliGhtung 
hinsichtlich  Einlösung  derselben.  Der  Staat  trat  also  als  Schuldner  an 
die  Stelle  der  Bank.  Die  als  Staatsnoten  erklärten  Banknoten  bildeten 
nicht  mehr  eine  Schuld  der  Bank  und  wurde  denselben  der  Zwangs- 
kurs verliehen.  Ihr  jeweiliger  Gesammtverkehr  durfte  150  Millionen 
Gulden  ö.  W.  nicht  überschreiten.  Die  Bank  war  verpflichtet,  dem 
Staate  den  Gegenwert  dieser,  hinsichtlich  der  zukünftigen  Einlösung 
der  Banknoten  zu  1  und  5  fl.  übernommenen  Verpflichtung  in 
grösseren  Banknoten  zu  ersetzen.  Indem  also  die  Bank  das  Aequiva- 
lent  dieser  ihrer  1  und  5  Guldennoten,  in  Noten  höherer  Kategorien 
den  Staatskassen  einlieferte,  wurde  dem  Geldbedarfe  des  Staates 
abgeholfen  und  die  mit  Zwangskurs  versehenen  1  und  5  Gulden- 
noten dienten  den  Bedürfnissen  des  Verkehrs.  Diese  als  Staatsnoten 
deklarierten  Banknoten  blieben  - —  wie  erwähnt  —  nur  bis  Ende 
desselben  Jahres  im  Verkehr,  da  dieselben  gegen  endgültige  Staats- 
noten eingetauscht  wurden.  Die  Lage  war  daher  eine  solche,  dass 
die  1  und  5  Guldennoten  der  Bank  im  Verkehr  geblieben  sind,  jedoch 
nunmehr  in  Form  von  Staatsnoten  und  die  Bank  übergab  dem  Staate 
den  gleichen  Betrag  in  grösseren  Banknoten-Appoints  als  Gegen- 

dermassen  vermehrt,  dass  dasselbe  im  Jahre  1816  ebenfalls  —  auf  ^/^  des 
Wertes  —  devalviert  wurde.  Dieses  Papiergeld  Wiener  Währung  bildete  bis 
zum  Jahre  1858  einen  Teil  der  Geldzirkulation.  Im  Jahre  1848  wiirde  die 
Ausgabe  von  Papiergeld  wieder  aufgenommen  und  diese  verschiedenartigen 
Schuldtitres  beliefen  sich  Ende  1849  auf  242'8  Millionen  Konventionsgulden. 
Das  Bankübereinkommen  vom  23.  Februar  1854  übertrug  den  ganzen  Staats- 
papiergeldbetrag —  der  sich  auf  149  "9  Alillionen  Konventionsgulden  belief  — 
auf  die  Pi'ivilegierte  österreichische  Nationalbank,  wodurch  das  Papiergeld, 
als  solches,  im  Verkehre  zu  existieren  aufhörte  und  zukünftig  nur  als  eine 
Schuldpost  des  Staates  gegenüber  der  Bank  erschien.  Die  Periode  des  staat- 
lichen Papiergeldes  währte  von  1849  bis  1854  ;  von  1854  angefangen  bildeten 
die  Noten  der  Nationalbank,  abgesehen  von  den  Scheidemünzen,  ausschliesslich 
den  Geldumlauf,  da  das  Kurantgeld  infolge  des  Agios  aus  dem  Verkehre 
verschwand.  Bis  1866,  also  wälu-end  12  Jahren  bildeten  die  Staatsnoten  nicht 
Gegenstand  des  Geldverkehrs,  in  diesem  Jahre  jedoch  erschien  das  staatliche 
Papiergeld  wieder  im  Verkehr,  dessen  wesenthchen  Teil  es  bis  zur  Einführung 
der  Kronenwälu'ung,  ja  noch  darüber  hinaus  bildete.  (S.  Gesetze  und  wichtigere 
Verordnungen  betreffend  das  Vahdaioesen  in  Österreich  und  in  Ungarn.  Heraus- 
gegeben vom  k.  ungarischen  Finanzministerium.  Budapest,  1891.  Seite  6.) 
1)  R.-G.-Bl.  Nr.  51.  (Ibidem  p.  82.) 


20  Kr.->tc-s    Kapitel 

wert  dafür,  dass  die  künftige  Einlösung  dei'  1  und  5  Guldennoten 
nunmehr  eine  Verpflichtung  des  Staates  bildete.  Die  Papiergeld- 
menge hatte  sich  also  erhöht. 

Zu  einer  weiteren  Steigerung  des  Papiergeld  Verkehrs  führte 
das  Gesetz  vom  7.  Juli  1806  über  die  Eröffnung  eines  Kredites  von 
200  Millionen  Gulden J)  welches  weiteren  Staatsnoten-Emissionon 
zur  Grundlage  diente.  Infolge  des  Krieges  zeigte  es  sich,  dass  die 
150  Millionen  Gulden  zur  Deckung  der  unentbehrlichen  Ausgaben 
nicht  ausreichten  und  wurde  in  Folge  dessen  mittels  dieses,  aus 
zwingender  Staatsnotwendigkeit  erbrachten  Gesetzes,  ein  Kredit 
von  200  Millionen  Gulden  mit  der  Verfügung  der  Finanzregierung 
zur  Disposition  gestellt,  dass  dieser  Betrag  im  Wege  einer  freiwilligen 
Anleihe,  oder  durch  Vermehrung  der  mit  dem  Gesetze  vom  5.  Mai 
1866  geschaffenen  Staatsnoten,  oder  aber  durch  gemeinsame  Anwen- 
dung beider  Verfahren  zu  beschaffen  sei.  Insolange,  bis  die  nötigen 
Verfügungen  durchgeführt  werden  können,  wird  durch  das  Gesetz 
der  Privilegierten  österreichischen  Nationalbank  die  Verpflichtung 
auferlegt,  die  beanspruchten  Beträge  je  nach  Bedarf  des  Staates 
vorläufig  im  Betrage  von  60  Millionen  Gulden  in  Banknoten  —  imter 
Vergütung  der  Herstellungskosten  derselben  —  vorzustrecken,  indem 
die  Rückzahlung  dieser  Vorschüsse  in  den  eigenen  Noten  der  National- 
bank garantiert  wurde,  so  zwar,  dass  die  aus  der  zu  emittierenden 
Anleihe,  beziehungsweise  aus  den  eventuell  zur  Ausgabe  gelangenden 
weiteren  Staatsnoten  einfliessenden  Beträge  in  erster  Reihe  hiefür 
zu  verwenden  sind.  Bis  zur  vollständigen  Rückzahlung  dieser  Vor- 
schüsse —  zu  deren  Sicherstellung  die  Salzgruben  von  Wieliczka 
dienten  —  wm-de  die  Verpflichtung  der  österreichischen  National- 
bank  betreffend  die  Aufnahme  der   Barzahlungen  suspendiert. 

Die  grundlegenden  Verfügungen  bezüglich  der  bei  Einführung 
dßr  Kronenwährung  im  Verkehr  befindlichen  Staatsnoten  finden 
wir  im  Gesetze  vom  25.  August  1866,'-)  betreffend  die  weitere  Beschaf- 
fung der  Geldmittel  für  die  durch  die  Kriegsereignisse  und  ihre 
Nachwirkungen  hervorgerufenen  ausserordentlichen  Erfordernisse 
und  die  Normierung  und  Abgränzung  der  in  Wertzeichen  bestehenden 
schwebenden  Staatsschuld.  Mit  diesem  Gesetze  wird  der  Finanz- 
minister ermächtigt,  auf  Rechnung  des  ihm  mit  dem  jetzt  erwälmten 
CJesetze     vom  7.  Juli  1866    im  Gesamtbeträge    von  200  Millionen 


1)  R.-G.-Bl.  Nr.  89.  (Ibidem  p.  85.) 

2)  R.-G.-Bl.  Nr.   101.  (Ihidem  p.  86.) 
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Gulden  eröffneten  und  im  Belange  von  140  Millionen  Gulden  noch 
zur  Verfügung  stehenden  Kredites  einen  Betrag  von  50  Millionen 
Gulden  im  Wege  der  Emission  von  5%  auf  österreichische  Währung 
lautenden  Staatsschuldverschreibungen  zu  beschaffen,  im  Betrage 
von  90  Millionen  Gulden  aber  vom  1.  September  1866  angefangen 
wirkliche  Staatsnoten  zu  1  und  5  Gulden  in  Umlauf  zu  setzen.  Ferner 
wurde  die  Einziehung  der  mit  dem  oben  erörterten  Gesetze  vom 
5.  Mai  1866  als  Staatsnoten  deklarierten  1  und  5  Gulden  Banknoten 
ö.  W.  mit  1.  Januar  1867,  sowie  die  Ausgabe  von  förmlichen  Staats- 
noten gleichen  Appoints  angeordnet.  Die  auf  die  Firma  der  öster- 
reichischen Nationalbank  lautenden  1  und  5  Guldennoten  wurden 
also  gegen  entsprechende  gleichwertige,  neu  angefertigte  Staats- 
noten umgetauscht.  Die  als  Staatsnoten  erklärten  Banknoten  wur- 
den gegen  wirkliche  Staatsnoten  umgetauscht.  Damit  der  Verkehr 
mit  den  nunmehr  in  der  Höhe  von  300  Millionen  Gulden  (60  Millio- 
nen -\-  150  Millionen  -(-  90  Millionen)  ausstellbaren  kleinen  Noten 
zu  1  und  5  fl.  nicht  zu  sehr  überlastet  werde  und  dem  Grosshandel 
anstatt  der  bei  den  dort  vorzunehmenden  Zahlungen  so  unbequemen 
kleinen  Banknoten  grössere  Appoints  zur  Verfügimg  stehen  sollen, 
wurde  dem  Finanzminister  in  diesem  Gesetze  die  Ermächtigung 
erteilt,  anstatt  der  1  und  5  Guldennoten  über  25  und  50  Gulden 
lautende  Staatsnoten  auszugeben,  unter  Aufrechterhaltung  der  bezüg- 
lich der  Ausgabe  von  Staatsnoten  bestehenden  Einschränkungen. 
Den  Staatsnoten  wurde  in  dem  Gesetze  (Artikel  V)  der  Zwangs- 
verkehr verliehen. 

Durch  dieses  Gesetz  wurden  die  im  Sinne  desselben  zur  Ausgabe 
gelangenden  Staatsnoten  im  Werte  von  90  Millionen  Gulden,  dann 
die  mit  dem  Gesetze  vom  5.  Mai  1866  als  Staatsnoten  erklärten 
Banknoten  im  Betrage  von  150  Millionen  Gulden,  beziehungsweise 
die  zur  Einlösung  derselben  dienenden  gleich  hohen  Staatsnoten, 
ferner  die  im  Sinne  des  Gesetzes  vom  7.  Juli  1866  von  der  österrei- 
chischen Nationalbank  als  Vorschuss  aufgenommenen  60  Millionen 
Gulden,  also  die  jetzt  erwähnten  insgesamt  300  Millionen  Gulden, 
mit  den  durch  den  Staat  ausgegebenen  und  mit  Gesetz  vom  17. 
November  1863  i)  mit  höchstens  100  Millionen  Gulden  fixierten  Par- 


1)  R.-G.-Bl.  Nr.  98.  (Ibidem  p.  80.)  Artikel  V  dieses  Gesetzes  fixierte 
den  Maximalbetrag  der  zu  emittierenden  Partial-Hypothekar- An  Weisungen 
mit  100  .Millionen  Gulden.  Die  Entstehung  der  Partial-Hypothekar-Anweisun- 
gen,  der  sogenannten  Salzgrubenanweisungen  oder  Salinenscheine  kann  bis  auf 
das  Jahr    1848  zurückgeführt  werden,   als  der  Staat  der  damaligen  österreichi- 
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tial  Hypothekar-Anweisungen  derart  in  Verbindung  gebraelit,  dasti 
die  Summe  der  zu  Lasten  des  Staates  zirkulierenden  Geldzeichen  und 
jene  der  im  Umlaufe  befindlichen  Partial-Hypothekar-Anweisungen 
zusammen  den  Betrag  von  400  Millionen  Gulden  im  Maximum  niclit 
überschreiten  durfte,  zugleich  aber  der  Finanzminister  ermächtigt 
wurde,  für  den  Kall,  als  der  Umlauf  der  Partial-Hypothekar-An- 
weisungen unter  das  für  diese  Effektengattung  vorgezeichnete 
gesetzliche  Maxinmm,  also  unter  100  Millionen  Gulden  sinkt,  den 
Abgang  an  Partial-Hypothekar-iVnweisungen  durch  eine  entspre- 
chende Erhöhung  des  Staatsnotenumlaufes  zu  ersetzen,  während 
für  den  Fall  der  zunehmenden  Nachfrage  nach  Partial-Hypothekar- 
Anweisungen  im  Verhältnisse  des  innerhalb  ihres  aufrecht  bleibenden 
Maximums  von  100  Millionen  Gulden  steigenden  Absatzes,  der 
Staatsnotenverkehr  entsprechend  zu  verringern  war.  Der  Noten- 
umlauf von  300  Millionen  Gulden  konnte  daher  um  soviel  erhöht 
werden,  um  wieviel  der  Umlauf  der  Hypothekar-Anweisungen 
sich  verminderte  ;  doch  konnte  der  letztere  den  Betrag  von  100  Millio- 
nen Gulden  nicht  überschreiten.  Es  war  aus  jenem  Grunde  notwendig, 
den  Verkehr  der  Staatsnoten  mit  jenem  der  Salinenscheine  in  Ver- 
bindung zu  bringen,  weil  die  mit  100  Millionen  Gulden  kontingentier- 
ten Salinenscheine  kurzfristige  Staatsobligationen  waren,  deren 
Inhaber  bei  der  Fälligkeit  die  Zurückzahlung  des  Kapitals  fordern 


sehen  Nationalbank  zur  Deckung  des  von  ihr  erhaltenen  A'orschusses  von 
30  Millionen  Konventionsgulden  bis  zur  Höhe  dieser  Schuld  Teilobligationen 
übergab,  welche  auf  den  Salzgruben  von  Gmunden  hypothekarisch  sicher- 
gestellt Avaren.  Diese  im  Auftrage  des  Staates  durch  die  Bank  ausgegebenen 
Partial-Hypothekar-Anweisungen  bildeten  verzinsliche,  auf  runde  Beträge 
lautende  Noten  mit  einer  Fälligkeit  von  mehreren  Monaten,  welche  die  Bank 
zu  einem  je  nach  der  Lage  des  Geldmarktes  wechselnden  Zinsfusse,  an  welchem 
Tage  immer,  für  jedermann  ausstellen  konnte,  der  sein  Geld  fruchtbringend 
anlegen  wollte  ;  am  Fälligkeitstage  konnte  der  Inhaber  des  Salinenscheinos 
entweder  Einlösung,  oder  Prolongierung  desselben  verlangen.  Jm  Laufe  der 
Jahre  hat  sich  der  Betrag  dieser  Hypothekar- An  Weisungen  fortwährend  erhöht. 
Mit  Rücksicht  auf  die  traurige  Lage  der  Staatstinanzen  betrachtete  man  diese 
Salinenscheine  —  trotzdem  später  auch  die  Salzgruben  in  Hallein  und  .\nssee 
als  hypothekarische  Sicherstellung  dienten,  die  Deckung  also  ausgedehnt 
wurde  —  vom  finanziellen  Stand{)unkte  aus  nicht  mehr  für  entsprechend 
bedeckt,  so  dass  es  Zeiten  gab,  wo  dieselben  trotz  Erhöhung  des  Zinsfus.-es 
auf  6%  nicht  im  Verkehr  blieben.  (S.  SpiizmiUler  :  »Die  österreichisch-unga- 
rische Währungsreform.«  Wien,  1902.  p.  31  ;  ferner  Dr.  Friedrich  Kleinm'ichter  : 
»Die  Entwickelung  des  Geld-  und  Währungswesens  in  Österreich- Ungarn 
unter  der  Regierung  des   Kaisers   Kranz  Joseph   !..   (V.ernowitz,   ISiXl.   p.  •2'2.) 
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konnte,  so  dass  die  Finanzregierung  infolge  dessen  oft  in  die  unange- 
nehme Lage  versetzt  wurde,  dass  eben  in  den  schwersten  Zeiten, 
als  auch  die  Regierung  dringend  Geld  benötigte,  die  Inhaber  der 
fälligen  Salinenscheine  massenhaft  deren  Rückzahlung  forderten 
und  hierdurch  die  Geldverlegenheit  der  Regierung  nur  noch  erhöhten. 
In  dieser  Hinsicht  schaffte  die  erwähnte  gesetzliche  Verfügung 
Abhilfe,  denn  die  zurückströmenden  Salinenscheine  konnten  mit 
entsprechender  Ausgabe  von  Staatsnoten  ersetzt  werden.  Ausser  der 
jetzt  erwähnten,  aus  400  Millionen  Gulden  Wertzeichen  bestehenden 
schwebenden  Staatsschuld  blieb  —  infolge  der  Aufrechterhaltung 
der  auf  die  Scheidemünzscheine  Bezug  habenden  gesetzlichen  Ver- 
fügungen —  auch  der  bereits  erörterte  Betrag  der  Scheidemünz- 
scheine im  Werte  von  12  Millionen  Gulden  im  Verkehr.  Denn  es 
werden  laut  §  11  des  Gesetzartikels  VII  vom  Jahre  1868  die  10 
Kreuzer-Papierscheine  in  solchem  Masse,  als  sich  deren  Umlauf 
durch  den  Umtausch  gegen  Metallscheidemünzen  vermindert,  mit 
Staatsnoten  ersetzt  werden,  derart,  dass  der  Verkehr  sämtlicher 
Staatsnoten  nach  Einziehung  der  gesamten  Papierscheidemünz_eff 
zu  10  Kreuzern  i)  die  312  Millionen  nicht  überschreite.  Das  heisst, 
die  Staatsnoten  und  Scheidemünzscheine  beliefen  sich  auf  insgesamt 
312  Millionen  Gulden  und  ihr  Verkehr  erhöhte  sich  mitsamt  den 
100  Millionen  Salinenscheinen  auf  412  Millionen  Gulden.  2)  Aus  obigem 
geht  hervor,  dass  der  Staatsnotenumlauf  kein  konstanter  war,  son- 
dern innerhalb  fixieiter  Grenzen  variierte,  nämlich  nicht  mehr  als 
412  und  nicht  weniger  als  312  Millionen  Gulden  ausmachen  konnte. 
Diese  Staatsschuld  konnte  Ungarn  rechtlich  nicht  belasten, 
denn  §  53  des  Gesetzartikels  XII  vom  Jahre  1867  stellt  ausdrück- 
lich fest :  »Die  Staatsschulden  betreffend  können  Ungarn  kraft  seiner 
verfassungsmässigen  Stellung  solche  Schulden,  welche  ohne  die 
gesetzliche  Einwilligung  des  Landes  kontrahiert  wurden,  nach 
strengem  Rechte  nicht  zu  Lasten  fallen.«  In  den  §§  54  und  55  des- 
selben Gesetzartikels  jedoch  erklärte  sich  die  ungarische  Gesetz- 
gebung aus  politischen  und  Billigkeitsiücksichten,  »damit  unter 
jenen  schweren  Lasten,  welche  das  Verfahren  des  absoluten  Systems 
angehäuft,  die  Wohlfahrt  der  übrigen  Länder  Seiner  Majestät  und 
mit  diesem  auch  jene  Ungarns  nicht  zusammenbreche  und  damit 


1)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  9. 

2)  Den  Verkehr  der  Staat.snoten  und  Salinenscheine.     S.    ]).   37.    vorlie- 
gender  Arbeit. 
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die  schädlichen  Folgen  der  abgelaufenen  schweren  Zeiten  abgewendet 
werden«,  dazu  bereit,  dass  das  Land  einen  Teil  der  Staatsschulden 
übernehme. 

Mit  §  5  des  Gesetzartikels  XV  vom  Jahre  18(57  ül)er  den  von 
den  Ländern  der  Ungarischen  Krone  zu  übernehmenden  Jahres- 
beitrag nach  den  Staatsschulden  wird  den,  während  des  absolu- 
tistischen Regimes  entstandenen  oben  erörterten  Staatsschulden  die 
verfassungsmässige  Sanktion  erteilt,  indem  die  in  Staatsnoten 
und  Münzscheinen  bestehende  schwebende  Schuld  im  Betrage  von 
zusammen  ."312  Millionen  Gulden  unter  die  gemeinschaftliche  Garantie 
Österreichs  und  Ungarns  gestellt  wird,  i)  Da  aber  die  auf  den  Salinen 
Hallein,  Gmunden  und  Aussee  einverleibten  Hypothekarscheine 
(Partial-Hypothekar- An  Weisungen)  im  Betrage  von  100  Millionen 
Gulden  mit  dem  Umlaufe  der  Staatsnoten  in  derartigem  Zusammen- 
hange stehen,  dass  die  Summe  der  Hypothekarscheine  und  der 
Staatsnoten  zusammengenommen  400  Millionen  Gulden  zwar 
nicht  übersteigen  darf,  dabei  aber  innerhalb  dieser  Maximalgrenze 
die  jeweilige  Verminderung  der  Hypothekarscheine  durch  Staats- 
noten in  der  Zirkulation  zu  ersetzen  ist  :  wurde  die  Garantie  der 
beiden  Teile  mit  diesem  Gesetze  auch  auf  die  aus  diesem  Zusam- 
menhange möglicherweise  jeweilig  hervorgehende  Vermehrung  der 
Staatsnoten  ausgedehnt.  Jede  Vermehrung  und  Tilgung  der  aus 
Staatsnoten  und  Scheidemünznoten  bestehenden  schwebenden 
Staatsschuld  wurde  in  diesem  Gesetze  der  gegenseitigen  Genehmi- 
gung der  beiden  Gesetzgebungen  {Reichsrat  und  Reichstag)  vorbe- 
halten. 

Mit  §  11  des  Gesetzartikels  VII  vom  Jahre  1868  2)  wird  in 
Anbetracht  dessen,  dass  der  Gesamtverkehr  der  Staatsnoten 
imd  Scheidemünzscheine  312  Millionen  Gulden  beträgt,  angeordnet, 
dass  die  Papierscheine  zu  10  Kreuzern  in  dem  Verhältnisse  durch 
Staatsnoten  ersetzt  werden,  in  welchem  Verhältnisse  dieselben 
infolge  des  Umtausches  mit  Scheidemünzen  weniger  werden, 
derart,  dass  nach  Einziehung  der  gesamten  Scheidemünzscheine  zu 
10  Kreuzern  der  Umlauf  der  gesamten  Staatsnoten  312  Millionen 
nicht  überschreite.  Dieser  Gesetzes- Paragraph  hat  also  die  Papier- 
scheidemünzen   in    den    Maximalbetrag    der    schwebenden    Staats- 


•)  Die  Gültigkeit  dieses  Geset/.iiitikcls  wurde  mit  §  4  ties  (Jesetzartikels 
XXX  vom  .lalin'  ISiiS  aucli  auf  Kroatien.  Slavoi\ieii  uiul  Dalmatien  aiis- 
ifedelint. 

-')    He/iiL'Uei»    dt!S   (iesetzartikels   siehe    |).    ü    rorlin/intltr    Arbfit. 
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schuld  miteinbezogen.  Mit  einem  Worfte  wurden  die  Scheidemünz- 
scheine infolge  dieses  Gesetzes  endgültig  aus  dem  Verkehr  ge- 
zogen, vernichtet  und  mit  neuen  s  Ibernen  Scheidemünzen  ersetzt. 
Die  ganze  Operation  war  bis  30.  September  1870  vollständig  durch- 
geführt. Nachdem  laut  §  5  des  Gesetzartikels  XV  vom  Jahre  1867 
die  Scheidemünzscheine  zusammen  mit  den  Staatsnoten  einen 
Teil  der  schwebenden  Staatsschuld  bildeten,  so  wurde  durch  die 
Einziehung  der  Scheidemünzscheine  im  Betrage  von  12  Millionen 
Gulden  der  Gesamtbetrag  der  Staatsnoten  um  den  gleichen  Be- 
trag, von  300  Millionen  Gulden  auf  312  Millionen,  beziehungsweise 
jene  der  Staatsnoten  und  Salinenscheine  zusammen  von  400  Millionen 
auf  412  Millionen  Gulden  erhöht,  was  wir  übrigens  bereits  besprochen 
haben. 

Aehnlicher weise,  wie  die  Staatsnotenschuld,  fiel,  gemäss  §  53 
des  Gesetzartikels  XII  vom  Jahre  1867,  auch  die  im  Gesetze  vom 
27.  Dezember  1862  inartikulierte,  in  §  4  des  zwischen  der  Staatsregie- 
rung und  der  Privilegierten  österreichischen  Nationalbank  getroffenen 
Übereinkommens  umschriebene  und  weiter  oben  erwähnte,  der 
Bank  aktiv  gebührende  Staatsschuld  von  80  Millionen  Gulden 
ö.  W.  nicht  den  Ijändern  der  Ungarischen  Krone  zu  Lasten,  i)  Den 
politischen  und  Billigkeitsrücksichten  —  welche  sich  die  ungarische 
Gesetzgebung  in  den  §§  54  und  55  desselben  Gesetzartikels  zu  eigen 
machte  —  wurde  mit  dem  Gesetzartikel  XV  vom  Jahre  1867  Rech- 
nung getragen,  mit  welchem  die  während  des  Absolutismus  ent- 
standenen schwebenden  Schulden  im  Betrage  von  312  Millionen 
Gulden  unter  die  gemeinschaftliche  Garantie  Österreichs  und 
Ungarns  gestellt  wird.  Die  Länder  der  Ungarischen  Krone  sind 
daher  nicht  verpflichtet,  zur  Tilgung  dieser  Schuld  von  80  Millionen 
beizutragen.  Trotzdem  wurde  mit  Gesetzartikel  XXVI  vom  Jahre 
1878  der  Regierung,  damit  die  gesetzliche  Regelung  der  zwischen 
Ungarn  und  österre  ch  in  Schwebe  befindlichen  wirtschaftlichen 
und  finanziellen  Fragen  keine  weitere  Verzögerung  erleide,  die 
Ermächtigung  erteilt,  mit  der  Regierung  der  im  Reichsrate  vertre- 
tenen Königreiche  und  Länder  bezüglich  der  Bankschuld  im  Be- 
trage von  80  Millionen  Gulden  ein  Übereinkommen  abzuschliessen. 
Und  zwar  in  der  Weise,  dass  von  dem  jährlichen  Reinerträgnisse 
der  mit  Gesetzartikel  XXV  vom  Jahre  1878  ins  Leben  gerufenen 
und  —  wie  dies  weiter  unten  noch  ausführlich  besprochen  wird  — 

^)  S.  vorliegende  Arbeit  j).  15  und  ff.  ;  ferner  Lonyay  cit.  W.  p.  319. 
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an  dio  tSti'llc  der  l*riv.  (liiterreichischen  Nationalbank  getretenen 
Oesterreichisch-ungarischen  Bank  der  auf  die  Ijiinder  der  Ungaii- 
schen  Krone,  beziehungsweise  auf  die  im  Reichsrate  vertretenen 
Königreiche  und  Länder  während  der  Dauer  des  Bankprivilegiums 
entfallende  Teil  von  Jahr  zu  Jahr  zur  Tilgung  des  Darlehens  von 
SO  Millionen  Gulden  ö.  W.  zu  verwenden  und  von  dieser  Schuld 
abzuschreiben  st.  Die  Länder  der  Ungarischen  Krone  steuern  auch 
zur  Tilgung  jenes  Teiles  der  Schuld  von  80  Millionen  Gulden,  welcher 
beim  Ablauf  des  Privilegiums  ungetilgt  bleibt,  derart  bei,  dass 
sie  den  Betrag  von  30%  des  ungetilgt  gebliebenen  Teiles  der  Schuld 
in  50  gleichen  Jahresraten  ohne  Zinsen  Österreich  verabfolgen  weiden. 
Die  Gültigkeit  der  im  Gesetzartikel  XXVI  vom  Jahre  1878  enthal- 
tenen Verfügungen  wurde  mit  Gesetzartikel  XXVII  vom  Jahre 
1887,  später  mit  Gesetzartikel  XXXVIII  vom  Jahre  1899  auf 
weitere  10  Jahre  mit  geringen  Abweichungen  erstreckt,  i) 

Die  Bankschuld  von  80  Millionen  Gulden  erhielt  erst  im  Jahre 
1878  die  verfassungsmässige  Sanktion,  als  die  Oesterreichisch-unga- 
rische  Bank  an  die  Stelle  der  Privilegierten  österreichischen  National- 
bank trat.  Im  Jahre  1867  wurde  zwischen  beiden  Regierungen 
hinsichtlich  des  Bankwesens  bloss  für  jene  interimistische  Periode 
ein  Übereinkommen  getroffen,  bis  die  beiden  Staaten  mit  gegen- 
seitiger Übereinstimmung  das  Notenbankwesen  im  Wege  der 
Gesetzgebung  regulieren. 

Punkt  10  des  Übereinkommens,  welches  in  dem  in  Vöslau, 
am  12.  September  1867  aufgenommenen  Protokolle  enthalten  ist, 
behandelte  das  Bankwesen  folgendermassen  :  2)  »Insolange  als  beide 
Reichsteile  im  gemeinschaftlichen  Einverständnisse  nicht  neue 
gesetzliche  Bestimmungen  über  das  Bank-  und  Zettelwesen  der 
österreichischen  Monarchie  getroffen  haben  werden,  macht  sich 
das  königlich  ungarische  Ministerium  verbindlich  im  Königreiche 
Ungarn  eine  Zettelbank  nicht  zuzuh  ssen  und  den  Banknoten  der 
österreichischen  Naticnalbank,  gleich  den  Staatsnoten,  in  den 
ungarischen  Ländern  die  Zirkulation  mit  Zwangskurs,  sowie  die 
Annahme  bei  allen  Staatskassen,  so  wie  bisher,  zuzugestehen,  stellt 
hiebei  jedoch  die  ausdrückliche  Bedingung,  dass  die  Nationall)ank 
verpflichtet  werde,  die  von  dem  ungarischen  Ministerium  für  nötig 

1)  Dr.    F.    Fellner  :    »Dii-    intcrnationak'    Zalilunj;sl)ilan/     rni;arn.<.     Km 
Beitraq  7,ur  Lehre  von  der  internationalen    Zahlunusliilanz  im  .Mliienieinen 
(Wiener  Staatswissensehaftliehe  Studien.   Wien,    litOS.    p.   t)4. ) 

5!)  Lönyay  eit.   W.   |).  -JOI  ;  cit.    Iktiksclirift  p.   4(>. 
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erachteten  Filialen  zu  errichten,  und  dieselben  den  Bedürfnissen 
des  Handelsverkehrs  entsprechend  zu  dotieren,  dann  dass  ihre  Sta- 
tuten dahin  erweitert  werden,  dass  dieselbe  ermächtigt  werde  auch 
Vorschüsse  auf  Effekten  der  beiden  Reichshälften,  sowie  auch  auf 
andere  solide,  auf  der  Börse  notierte  Wertpapiere  zu  leisten.« 

Die  österreichische  Nationalbank,  deren  Privileg  bis  Ende 
1876  währte,  nahm  an  dem  Abschlüsse  des  soeben  erwähnten  Vöslauer 
Übereinkommens  als  Paciscent  nicht  teil  und  anerkannte  infolge 
dessen  die  zwischen  beiden  Regierungen  zustande  gekommenen 
Vereinbarungen  für  sich  nicht  als  rechtsverbindlich,  was  in  der 
Verweigerung  der  Aufstellung  der  in  Ungarn  zu  errichtenden  Bank- 
filialen zum  Ausdrucke  gelangte,  i)  indem  als  Grund  angeführt 
wurde,  dass  in  Ungarn  der  Rechtszustand  bezüglich  der  Notenbank 
nicht  geordnet  war.  Die  österreichische  Nationalbank  kam  am  11. 
Dezember  1873  um  Gewährung  eines  neuen  Bankprivilegs,  und 
zwar  für  beide  Reichshälften  ein,  da  jedoch  die  Verhandlungen 
zwischen  beiden  Regierungen  bezüglich  des  Bankwesens  noch  im 
Zuge  waren,  wurde  das  Ansuchen  der  Bank  —  unter  stillschweigen- 
der Prolongierung  des  inzwischen  abgelaufenen  Privilegs  seitens 
Ungarns  —  erst  mit  dem  Gesetzartikel  XXV  vom  Jahre  1878 
meritorisch  erledigt.  2)  Laut  dieses  Gesetzartikels  wurde,  indem 
von  dem,  beiden  Teilen  der  Monarchie  zustehenden,  und  gegen- 
seitig anerkannten  Rechte,  selbständige  Zettelbanken  zu  errichten, 
in  den  nächsten  10  Jahren  kein  Gebrauch  gemacht  wurde,  bestimmt, 
dass  für  die  Zeit  vom  1.  Juli  1878  bis  zum  31.  Dezember  1878  eine 
Oesterreichisch-ungarische  Bank  errichtet  werde,  die  Privilegierte 
österreichische  Nationalbank  wurde  also  in  eine  Oesterreichisch- 
ungarische  Bank  umgewandelt.  Dieser  Bank  wurde  im  82.  Artikel 
der  einen  ergänzenden  Teil  des  Gesetzes  bildenden  Statuten  das 
Privileg  zugesprochen,  wonach  sie  auf  dem  ganzen  Gebiete  der 
österreichisch-ungarischen  Monarchie  das  ausschliessliche  Recht 
besitzt,  Anweisungen  auf  sich  selbst,  die  unverzinslich  und  dem 
t)berbringer  auf  Verlangen  zahlbar  sind,  anzufertigen  und  auszu- 
geben. Die  Banknoten  dürfen  auf  keinen  niedrigeren  Betrag  als 
10  Gulden  lauten.  Die  Bank  ist  ver  pflichtet,  die  von  ihr  ausgegebenen 
Noten  auf  Verlangen  sofort  gegen  gesetzliches  Metallgeld  einzulösen. 
(Art.   83.)   Insolange  jedoch  de   Staatsnoten   in  beiden  Teilen  der 


1)  S.  Lonyay  cit.  W.  p.  237. 

2)  S.  cit.  Denkschrift  p.  47. 
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Monarrliif  lucht  beseitigt  wurden,  wird  diese  Verpflichtung  der 
Kank  suspendiert.  (Art.  111.)  Die  gesetzliche  Suspendierung  der 
Barzahlungen  kann  in  beiden  Teilen  der  Monarchie  nur  gleichzeitig 
erfolgen.  Das  Verhältnis  des  Metallschatzes  zum  Banknotenumlauie 
hat  ein  so  ches  zu  sein,  welches  geeignet  ist,  die  vollständige  Ei- 
t'üUung  der  Einlösungsverpflichtung  sicherzustellen.  Der  Betrag 
der  über  200  Millionen  Gulden  im  Verkehr  befindlichen  Banknoten 
niuss  jedenfalls  in  Silber  oder  Gold  vorhanden  sein.  Jener  Betrag, 
um  welchen  die  im  Verkehr  befindlichen  Banknoten  den  vorhande- 
nen Metallvorrat  überschreiten,  muss  bankmässig  gedeckt  sein 
(das  heisst  durch  Wechsel,  Edelmetalle,  österreichische  und  ungari- 
sche   fällige    Staats-,    Kommunal-Anleihe-Obligationen    etc.). 

Die  Noten  der  O.sterreichisch-ungarischen  Bank  geniessen  aus- 
schliesslich die  Begünstigung,  dass  sie  bei  allen  Zahlungen,  welche 
nicht  infolge  eines  Gesetzes  oder  Vertrages  in  Metallgeld  zu  leisten 
sind,  auf  dem  ganzen  Gebiete  der  Monarchie  von  jedermann  nach 
ihrem  vollen  Nennwerte  angenommen  w^erden  müssen.  (Art.  86.) 
Die  Noten  der  Bank  geniessen  daher  in  der  ganzen  Monarchie  das 
ausschliessliche  Privileg  der  Währung  und  des  Zwangskurses,  welches 
Privileg  nur  durch  die  Emission  von  Staatsnoten  mit  Zwangskurs 
eingeschränkt  ist,  welche  Staatsnoten  die  Bank  in  Zahlung  anzu- 
nehmen hat  und  demgegenüber  berechtigt  iät,  diese  Staatsnoten 
in  die  bankmässige  Bedeckung  der  Banknoten  einzurechnen,  indem 
sie  berechtigt  ist,  ihren  Besitz  an  Staatsnoten  von  dem  Gesamt- 
betrage der  in  Umlauf  befindlichen  Banknoten  in  Abzug  zu  bringen 
,vv^.^'''  "und  die  Vorschriften  über  die  metallische  Bedeckung  nur  bezüglich 
M  ^.U--  des  übrigen  Betrages  der  im  Umlauf  befindlichen  Banknoten  An- 
wendung finden  können.  (Art.  110.)  Die  Bank  ist  verpflichtet, 
gesetzliches  Silbergeld  oder  Silberbarren  jederzeit  gegen  Banknoteji 
einzulösen,  das  Pfund  Feingewicht  SilbermetaJl  zu  45  Gulden  Bank - 
vrJ'  noten  ^leclmet.   (Art.   87.)  Nach  Suspendierung  der  freien  Silber- 

j^  ^  *        prägung  im  Jahre  1879  wurde  jedoch  die  Bank  dieser  Verpflichtung 
/fl  ^    entholign.  Die  Notwendigkeit  dieser  Verfügung  ergab  sich  daraus, 
dass  man    infolge  der    Depreziation    des  Silbers  das  vom  Auslande 
eingeführte    Silber    massenhaft    gegen    wertvollere    Banknoten    ein- 
zulösen begann,  i) 

Mit    Gesetzartikel    XXVI  vom  Jahre   1887  wurde  das  am  iU. 
Dezember  1887  abgelaufene  Piivileg  der  Oesterreichiscli-ungarisi-hen 

')  S.    ausfiiliilii-li    lorlicgcnilr    Arhiit   p.    ,'{7. 
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Bank  auf  weitere  zehn  Jahre,  das  heisst  bis  31.  Dezember  1897 
unter  Abänderung  einiger  Verfügungen  der  Statuten  verlängert. 
Die  wesentlichste  Änderung  betrifft  die  Grenze  der  Notenemission. 
Die  Erfahrung  lehrte  nämlich,  dass  das  Notenkontingent  von  200 
Millionen  Gulden  zur  Zeit  grösseren  Kreditbedarfes  eine  zu  enge 
Grenze  bildete,  die  sich,  nachdem  wir  infolge  unserer  Währungs- 
verhältnisse vom  internationalen  Geldmarkte  abgeschlossen  waren, 
als  noch  drückender  erwies.  Demzufolge  wurde  mit  §  84  der  Statuten 
eine  Erweiterung  der  Notenemission  gegen  Entrichtung  einer  Noten- 
steuer ermöglicht.  Vom  vollen  Betrage  der  im  Verkehr  befindlichen 
Banknoten  mussten  mindestens  2^^  mit  Metallvorrat,  der  Rest 
der  Banknotenzirkulation  aber  bankmässig  gedeckt  werden  ;  wenn 
der  Betrag  der  umlaufenden  Banknoten  den  Barvorrat  um  mehr 
als  200  Millionen  Gulden  übersteigt,  so  hat  die  Bank  von  dem  Über- 
schusse eine  Steuer  von  jährlich  fünf  vom  Hundert  an  die  beiden 
Staatsverwaltungen  zu  entrichten,  wovon  30%  dem  ungarischen, 
70%  dem  österreichischen  Staatsärar  zufallen.  Zum  Zwecke  der 
Feststellung  der  aus  dem  Titel  der  Notenemission  zu  entrichtenden 
Steuer  hat  die  Verwaltung  den  Betrag  des  Barvorrates  und  der  um- 
laufenden Noten  der  Bank  am  7.,  15.,  23.  und  letzten  jedes  Monates 
festzustellen  und  am  Ende  des  Jahres  wird  die  durch  die  Bank 
zu  zahlende  Banknotensteuer,  auf  Grund  der  monatlich  viermal 
erfolgten  Nach  Weisungen  in  der  Weise  festgestellt,  dass  von  jedem 
für  einen  dieser  Termine  sich  ergebenden  steuerpflichtigen  Über- 
schüsse des  Notenumlaufes  s/^g  Perzent  als  Steuersoll  berechnet 
werden.  Die  Summe  dieser  für  die  einzelnen  Termine  als  Steuer- 
«oll  berechneten  Beträge  ergibt  die  von  der  Bank  zu  leistende 
Steuer. 

Das  Privileg  der  Oesterreichisch- ungarischen  Bank  wurde  mit 
Gesetzartikel  I  vom  Jahre  1898  bis  31.  Dezember  1898,  mit  Gesetz- 
artikel IV  vom  Jahre  1899  bis  31.  Dezember  1899  provisorisch 
aufrecht  erhalten,  bis  mit  Gesetzartikel  XXXVII  vom  Jahre 
1899  das  Bankprivileg  vom  1.  Januar  1900  bis  31.  Dezember  1910 
neuerdings  verlängert  wurde. 
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2.    Das    Wi'soii    iiiiscM'os    \Välii'nii«jssystenis   iiiul 

die  im  Voi*K<»hr  holiiullichtMi /ahliiiHjsiniliol,  sowie 

«h'i'on   l$<'tra<j  voi*  doiii  Jaiiro   18J>2. 

Nachdem  wir  die  auf  das  Metallgeld,  die  Banknoten  und 
Staatsnoten  bezüglichen  gesetzlichen  Verfügungen  kennen  gelernt 
haben,  kann  festgestellt  werden,  dass  de£  Geldverkelii  zui-Zeit 
der  Entstehung  der  Währungsgesetze  vom  Jahre  1892  sowohl  in 
den  Ländern  der  Ungarischen  Krone,  als  auch  in  Osterreich  fast 
ausschhesslich^  aus... Papifir  bestand. 'Die  Rolle  des  tatsächlich  um- 
laufenden und  zur  Vermittelung  der  täglichen  Zahlungen  dienenden 
Geldes  haben  in  überwiegendem  Teile  die  mit  Zwangskurs  ausge- 
statteten, das  heisst  ausnahmslos  durch  jedermann  in  vollem 
Nemi werte  in  Zahlung  anzunehmenden  Staatsnoten  und  Banknoten 
übernommen.  Mit  anderen  Worten  bestand  das  tatsächliche  Mittel 
des  Zahlungsverkehrs  sozusagen  ausschliesslich  aus  uneinlösbarem 
Papiergelde.  .Wenn  auch  die  Staatsnote  kein  bestimmtes  Zahlungs-, 
beziehungsweise  Einlösungsversprechen  enthielt,  wie  die  Banknote, 
so  war  die  Staatsnote  trotzdem  eine  auf  Metallgeld  lautende  Schuld 
des  Staates,  da  jede  einzelne  Staatsnote  (ebenso  wie  die  Banknot«) 
auf  einen  bestimmten  Betrag  Gulden  österreichischer  Währung 
lautete,  der  Gulden  österreichischer  Währung  jedoch  nichts  anderes 
war,  als  der  ausgeprägte  fünfundvierzigste  Teil  eines  Pfund  Fein- 
silbers, i)  Der  Silbergulden,  der  eine  Landesmünze  bildete,  wurde 
bei  den  grösseren  Zahlungen  des  täglichen  Lebens  nur  ausnahms- 
weise benützt,  wie  zum  Beispiel  bei  Liquidierung  der  Beamten- 
gehälter, bei  Zollzahlungen,  kurz  dort,  wo  die  zahlende  Partei  dieses 
unbequeme  Zahlimgsmittel  der  anderen  Partei  aufdrängen  konnte.  2) 
Der  rechtlich  in  unbeschränktem  Masse  anzimehmende,  also  gesetz- 
liches Kurantgeld  bildende  Silbergulden  war  tatsächlich  bloss  im 
kleinen    Verkehr    das    Zahlungsmittel,    ebenso,    wie    die    silbernen 


1)  Dr.  Karl  Bunzl  :  >T>ie  Währungsfrage  in  Österreich- Ungarn. \<  Wien, 
1887.  (p.  3)  ;  ferner  Dr.  Ignaz  Gruber  :  »^Statistische  Beiträge  zur  Frage  der 
Währung  der  Österreichisch- Ungarischen  Monarchie.  <«  Jena,  1890.  (p.  2); 
Franz  Perl:  »Zur  Frage  der  X'ahitarcguHcrung  in  Österreich-Ungarn.«  Zürich. 
1887.    (p.  34.) 

2)  Walther  Lotz  :  »Die  Währungsfrage  in  Österreich- Ungarn. v  (SchnioUer  ; 
»Jahrbuch  für  Gesetzgebung,  Verwaltung  und  ^'oIks Wirtschaft  im  Deutschen 
Reich.«  1889.  p.   126G.) 
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Teil-  und  die  Kupfer-Scheidemünzen.  Das  Zahlungsmittel  des 
grossen  Verkehrs  war  das  Papiergeld  ;  neben  diesem  wurde  auch 
das  Gold  als  Zahlungsmittel  benützt,  trotzdem  dasselbe  kein  gesetz- 
liches Zahlungsmittel  bildete  ;  so  pflegte  sich  der  grosse  Verkehr 
der  als  Handelsmünzen  geprägten  österreichischen  Goldstücke 
(Dukaten)  im  Werte  von  4-80  Gulden,  öfter  noch  der  4-05  und  8-10 
Guldenstücke,  die  im  Werte  von  10  und  20  Francs  geprägt  wurden, 
als  Zahlungsmittel  zu  bedienen.  ^ 

Neben  den  tatsächlich  umlaufenden  Zahlungsmitteln  reprä- 
sentierten noch  die  zur  Oesterreichisch- ungarischen  Bank  zurück- 
geströmten und  als  von  Jahr  zu  Jahr  wachsender  Metallvorrat  ange- 
häuften Silbergulden  eine  bedeutende  ruhende  Reserve  an  Zahlungs- 
mitteln, ähnlicherweise,  wie  auch  —  in  geringerem  Masse  —  die 
Silbervorräte  der  einzelnen  Privatbanken,  der  Staatskassen,  dann  die 
"  bei  den  verschiedenen  Kreditinstituten  und  der  Notenbank  vorrätigen, 
auf  das  Ausland  lautenden  Goldwechsel  (Devisen),  Goldmünzen, 
Goldbarren  und  Mark-Banknoten. 

Die  zur  Verfügung  stehenden  offiziellen  Daten  geben  Aufschluss 
über  die  vor  Einführung  der  Währungsgesetze  vom  Jahre  1892 
im  Verkehr  befindlichen  Zahlungsmittel  (Metallgeld,  Banknoten 
und  Staatsnoten).  Vor  allem  kann  festgestellt  werden,  dass  in  der 
Monarchie  auf  Grund  des  Patentes  vom  19.  September  1857  und 
späterer,  schon  in  die  verfassungsmässige  Ära  fallenden  Gesetze 
neunzehn  verschiedene  Geldarten  aus  Silber,  Kupfer  und  Gold 
geprägt  wurden.  Und  zwar  :  ^) 

(Siehe   di?   Tabelle  auf  folgender  Seite.) 

Demnach  wurden  sowohl  in  Österreich,  als  in  den  Ländern 
der  Ungarischen  Krone  seit  Einführung  der  österreichischen  Währung, 
also  seit  1857  bis  zur  Einführung  der  Kronen  Währung,  also  bis 
1892  aus  Silber,  Kupfer  und  Gold  insgesamt  2-536  Milliarden 
Stück  Miinzen  im  Werte  von  831-070  Millionen  Gulden  geprägt. 
Hievon  entfallen  475-667  Milhonen  Gulden  auf  das  Landes-Kurant- 
geld  (Währungsgeld),  45-278  MilHonen  Gulden  auf  Silber-Scheide- 
münzen, 85-831  Millionen  Gulden  auf  die  Levantiner-  oder  Maria- 
Theresien-Taler  ;   kurz,  es   wurde  Metallgeld  aus  Silber  im  Werte 


1)  Bezüglich  der  Daten  s.  »Statistische  Daten  betreffend  das  Wähmngs- 
n-esen.«  Herausgegeben  vom  könighch  ungarischen  Finanzministerium.  Buda- 
pest, 1891.  (p.  21  und  ff.) ;  ferner  »Denkschrift  über  den  Gang  der  Währungs- 
frage seit  dem  Jahre  1867.«  Verfasst  im  k.  k.  Finanzministerium.  Wien,  1892. 
(p.  17—18.) 
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von  606,777.673-16  Gulden,  aus  Kupfer  im  Werte  von  14,873,637-39 
Gulden  und  aus  Gold  im  Werte  von  209.418.782-94  Gulden 
geprägt. 

Von  dem  jetzt  ausgewiesenen  Metallgelde  im  Werte  von  831-070 
Millionen  Gulden  wurde  seit  1867  in  den  königlich  ungarischen 
Münzstätten  geprägt :  i) 

Silberkurantgeld  im  Werte  von  98,693.311-—  Gulden 

Goldmünzen  »       »       »         61,016.300-—      » 

Silber-Scheidemünzen     »       »       »  11,138.299-70       » 

Kupfer- Scheidemünzen  »       >>       >>  1,662,726-57        >> 

Insgesamt  Metallgeld  im  Werte  von  172,510.637-27  Gulden. 

Der  Betrag  des  ausgeprägten  Metallgeldes  zeigt  natürlich  keines- 
wegs, wieviel  Metallgeld  tatsächlich  im  Inlande  zirkulierte,  da  alte 
Münzen  neu  geprägt  werden  und  ausserdem  die  Gold-  und  Silber- 
münzen, welche  Gegenstand  des  internationalne  Verkehrs  bilden, 
auch  im  Auslande  als  Zahlungsmittel  benützt  werden  und  umge- 
kehrt ausländische  Gold-  und  Silbermünzen  auch  im  Inlande 
Zahlungsmittel  bilden.  Dazu  kommt  noch  der  Umstand,  dass  das 
geprägte  Geld  seiner  Bestimmung  oft  im  Wege  von  The_saurierung 
(das  heisst  des  Verbergens  des  geprägten  Geldes  behufs  Schatz- 
ansammlung) sowie  infolge  industriellen  Verbrauches,  der  mit 
einer  Einschmelzung  der  Münzen  verbunden  ist,  seiner  Bestimmung 
entzogen  wird.  2) 

Auf  die  Frage,  wie  hoch  der  Geldvorrat  der  Monarchie  Ende 
1891,  also  unmittelbar  vor  Schaffung  der  Valutagesetze  vom  Jahre 
1892  war,  kann  zwar  keine  genaue  Antwort  gegeben  werden,  doch 
kann  dieser  Betrag  aus  folgenden  Daten  annähernd  bestimmt 
werden. 

Der  Metallvorrat  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  hat  in 
Gold  54,483.667-74  Gulden,  in  Silber  166,597.329  Gulden,  also 
insgesamt    221,080.996    Gulden     ö.   W.   ausgemacht,   zu  welchem 


1)  Bezüglich  der  Daten  s.  :  »Statistische  Daten  betreffend  das  Währungs- 
wesen.« Budapest,  1891.  (p.  21  und  £f.) 

2)  Soetheer  schätzt  in  seinem  Werke :  »Materialien  zur  Erläuterung 
und  Beurtheilung  der  wirtschaftlichen  Edelmetallverhältnisse  und  der 
Währungsfrage <'.  Berhn  1885.  (p.  78.)  den  Edelmetallvorrat  der  Monarchie 
auf  500  Milhonen  Mark,  wovon  200  Millionen  M.  Goldmünzen  und  300  Millio- 
nen M.  Silberkurant  sind. 
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Betrage  noch  24,850.245  Gulden  auf  ausländische  Plätze  lautende 
und  in  Gold  zu  zahlende  Metallwechsel  (Devisen)  hinzuzurechnen 
sind.  1)  Die  Vorräte  der  königlich  ungarischen  Staatskassen  beliefen 
sich  Ende  1890  auf  45,377.719-54  Gulden,  wovon  der  Goldvorrat 
3,819.955-84  repräsentierte.  2)  Die  Vorräte  der  kaiserlich-königlichen 
österreichischen  Staatskassen  beliefen  sich  Ende  1899  auf 
97,320.838-41  Gulden,  wovon  der  Silbervorrat  4,786.020-16  Gulden 
und  der  Goldvorrat  8,770.972-83  Gulden  ausmachte.  3)  Der  Betrag 
der  durch  die  Oesterreicliisch- ungarische  Bank  emittierten  Banknot^^n 
stellte  sich  Ende  1891  auf  455,222.220  Gulden,  der  Umlauf  der 
Staatsnoten  auf  378.645.091  Gulden. 4)  Der  Goldvorrat  kann  also 
mit  91,924.841-41  Gulden,  der  Sübervorrat  mit  171,383.349-16 
Gulden  angenommen  werden  ;  der  Betrag  der  ungedeckten  Bank- 
noten betrug  209,290.979  Gulden  (nach  Abzug  des  Metallvorrates 
der  Notenbank  von  dem  Betrage  der  Banknoten),  was  zusammen 
mit  dem  Betrage  der  Staatsnoten  einen  Papiergeldbetrag  von 
588,136.070  Gulden  repräsentiert ;  zu  diesem  Betrage  ist  der  Scheide- 
münzenvorrat  hinzuzurechnen,  den  wir  —  gegenüber  dem  Edel- 
metallgelde  —  mit  dem  ausgeprägten  Geldbeträge  gleich  hoch 
veranschlagt  mit  60,152.345-24  Gulden  annehmen.  In  Österreich 
und  den  Ländern  der  Ungarischen  Krone  kann  somit  der  Geldvorrat 
Ende  1891  mit  911,596.605-81  Gulden  angenommen  werden.^) 
Dass  diese  Ziffer  der  Wirklichkeit  nahekommt,  geht  einerseits  daraus 
hervor,  dass  der  Betrag  des  Papiergeldes  genau  bekannt  ist,  anderer- 
seits daraus,  dass  der  Metallvorrat  mit  dem  Gold  und  Silberbestande 
der  Notenbank  und  der  Staatskassen  sozusagen  gänzlich  erschöpft 
ist,  da  Gold  und  Silber  anderswo  kaum  angehäuft  wurde.  Die  Ur- 
sache lag  in  der  Eigentümlichkeit  der  Währungs Verhältnisse.  Trotz- 


1)  S.  cit.    Währungsstatistik  p.   34. 

2)  Ibidem  p.  96. 

3)  Ibidem  p.  103. 
*)  Ibidem  p.  36. 

6)  Menger  (cit.  Abh.  p.  653.)  stellt  den  Geldumlauf  der  Monarchie  mit 
Ende  1891  folgendermassen  fest : 

Banknoten  und  Staatsnoten 834*05  Millionen  Gulden  ö.  W. 

Silber-Scheidemünzen 38. —  «  «         «     « 

Kupfer-Scheidemünzen    14. —  «  «         «     « 

Kurantsilbergeld  (ausserhalb  der 

Oesterreichisch-ungarischen  Bank)  50. —  «  «         «     « 

Gesamtverkehr :   . .     936'05  Millionen  Gulden  ö.  W. 
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dem  nämlich  loraft  des  Gesetzes  die  Silberwährung  in  Geltung 
war,  herrschte  infolge  des  Zwangskurses  tatsächlich  Papier- 
währung ;  die  Depreziation  des  Silbers  verminderte  jedoch  succes- 
sive  das  Silberagio,  so  dass  in  der  zweiten  Hälfte  des  Jahres  1878 
das  Silberagio  aus  unserer  Volkswirtschaft  verschwand  i)  und  da 
hiemit  auch  die  Entwertung  des  Papiergeldes  aufhörte,  gab  es  ''^^ 
praktisch  keinen  Unterschied  zwischen  Silber-  und  Papierwährung. 
Denn  für  100  Silbergulden  ö.  W.  brauchte  man  nicht  mehr  zu  geben, 
a.l8  100  Papiergulden.  Da  aber  der  schwerfälHge  Silbergulden  im 
Privatverkehr  —  wie  erwähnt  —  zurückgewiesen  wurde,  strömte 
derselbe  zur  Notenbank  zurück  und  der  ganze  Verkehr  war  mit 
Papiergeld  saturiert.  Ausser  der  oben  ausgewiesenen  Silbermenge 
war  daher  nur  ein  ganz  unbedeutender  Posten  im  Umlaufe.  Was 
aber  das  Gold  betrifft,  gab  es  bloss  insoferne  einen  Bedarf  in  diesem 
Metall,  als  der  ZoU  in  Gold  zu  entrichten  war  und  der  Staat  sowie 
einzelne  Eisenbahn-Unternehmungen  jährlich  bedeutendere  Summen 
zur  Verzinsung  ihrer  ausdrücklich  auf  Gold  lautenden  Obligationen 
zu  verwenden  hatten.  Auch  mit  dem  oben  ausgewiesenen  Goldbe- 
stande wird  daher  der  effektive  Vorrat  sozusagen  erschöpft. 

Der  weiter  oben  festgestellte  Geldvorrat  im  Betrage  von  911-6 
MilUonen  Gulden  bestand  zu  64-5%  aus  Papiergeld  (Banknote  und 
Staatsnote),  als  effektives  Zahlmittel  wurde  jedoch  sozusagen  aus- 
schliesslich, also  in  noch  viel  grösserem  Verhältnisse  Papiergeld 
verwendet.  Das  Pubhkum  kannte  keinen  Unterschied  zwischen  den 
auf  10,  100  und  1-000  Gulden  lautenden  Banknoten  und  den  in 
Appoints  zu  1,  5  und  50  Gulden  emittierten  Staatsnoten ;  nicht  nur 
die  Banknoten,  sondern  auch  die  Staatsnoten  bildeten  gesetzliches 
Zahlungsmittel,  so  dass  jedermann  verpflichtet  war,  dieselben  in 
unbeschränkten"  Beträgen  in  Zahlung  anzunehmen  ;  auch  die  Noten- 
bank konnte  die  Staatsnoten  bei  Zahlungen  nicht  zurückweisen ; 
beide  Arten  des  Papiergeldes  genossen  Zwangskurs,  waren  also 
uneinlösbar.  Währenddem  aber  die  Notenbank  reichlich  über  den 
zur  Einlösung  ihrer  Noten  nötigen  Metall vorrat  verfügte  *  (ihre 
Noten  waren  zu  54%  anstatt  der  gesetzlich  vorgeschriebenen  40% 
mit  Metall  bedeckt)  und  der  Zwangskurs  hinsichtlich  der  Bank-  \/fT. 
noten  wann  immer  hätte  eingestellt  werden  können,  besass  der  Staat  /_  >  ,  '  r 
keine  Deckung  zur  Einlösung  seiner  Noten.  Eben  deshalb  hatte 
der  Staat  kein  Interesse  daran,  dass  die  Bank  ihre  Not^n  einlöse 


l 


i)  Menger  (cit.  Abhandlung  p.  499). 
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und  infolge  dessen  der  Wert  der  Banknoten  sich  gegenüber  den 
Staatsnoten  erhöhe.  Demzufolge  entwerteten  sich  die  gut  fundierten 
Banknoten  gegenüber  dem  Silber  gerade  so,  als  wie  die  nicht  fun- 
dierten Staatsnoten,  i)  Diese  Entwertung  wurde  durch  die  Deprezia- 
tion  des  Silbers  aufgehalten,  welche  zur  Wertparität  des  Silber- 
guldens und  des  Papierguldens  führte.  Die  weitere  Entwertung  des 
Silbers  jedoch  war  von  keiner  Wirkung  mehr  auf  den  Wert  des  Silber- 
guldens, das  heisst,  der  Wert  des  Silberguldens  konnte  nicht  dauernd 
unter  den  Wert  des  Papierguldens  sinken,  denn  der  Silbergulden 
bildete  gesetzliches  Zahlungsmittel,  derselbe  war  durch  jedermann 
im  Nennwerte  in  Zahlung  anzunehmen 

Der  Betrag  der  Staatsnoten  konnte  —  wie  weiter  oben  des 
näheren  ausgeführt  wurde  2)  —  nicht  mehr  als  412  und  nicht  weniger 
als  312  Milhonen  ausmachen ;  deim  derselbe  durfte  mitsamt  den  im 
Höchstbetrage  von  100  Millionen  Gulden  emittierbaren  verzinslichen 
Sahnenscheinen  (Partial-Hypothekar-Anweisungen)  412  Millionen 
Gulden  nicht  übersteigen  und  die  312  Millionen  nicht  verzinslicher 
Staatsnoten  —  welche  ein  konstantes  Element  des  Verkehrs  bilde- 
ten —  konnten  nur  im  Verhältnisse  der  Verminderung  des  ver- 
zinslichen Salinenschein-Umlaufes  bis  um  100  Milhonen  Gulden 
erhöht  werden.  Ausser  den  312  Millionen  Gulden  konnte  daher  die 
Finanzregierung  nur  dann  weitere  nicht  verzinsUche  Staatsnoten 
bis  zu  dem  erlaubten  Betrage,  das  heisst  höchstens  bis  100  Millionen 
Gulden  herausgeben,  wenn  der  Geldmarkt  dies  erheischte  und  die 
Salinenscheine,  diese  verzinsUchen  Schatzanweisungen  am  Geld- 
markte nicht  untergebracht  werden  konnten.  Sonst  musste  die  Geld- 
beschaffung anstatt  der  Emission  dieser  100  Milhonen  nicht  ver- 
zinslicher Staatsnoten  im  AVege  verzinslicher  Schatzanweisungen 
(Salinenscheine)  erfolgen. 

Der  Zusammenhang  zwischen  Staatsnoten  imd  Partial-Hypo- 
thekar-Anweisungen ist  aus  folgenden  Daten  betreffend  deren  Ver- 
kehr ersichtlich  :  3) 


1)  Walther  Lotz  cit.  W.  p.  1268 ;  C.  Menger  cit.  Abhandlung  p.  49S. 

2)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  20  und  flf. 

3)  S,  Währungsstatistik  p.  39. 
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-Jahr 

Staatsnoten- 
Uralauf  fl. 

umiaui  aer  rariiai- 

Hypothekar- 

an Weisungen  fl. 

Totale  fl. 

1882 

351,493.795 

60,505.342.50 

411,999.137-50 

1883 

350,951.770 

61,046.892.50 

411,998.662-50 

1884 

354,248.072 

57,750.342.50 

411,998.414-50 

1885 

338,248.952 

73,748.362.50 

411,997.314-50 

1886 

344,176.555 

67,822.162.50 

411,998.717-50 

1887 

337,394.237 

74,624.547.50 

412,018.784-50 

1888 

336,843.175 

75,154.997.50 

411,998.172-50 

1889 

357,231.636 

54,767.340  — 

411,998.976  — 

1890 

370,361.103 

41,633.850  — 

411,994.953  — 

1891 

378,844.091 

33,150.150.— 

411,994.241.— 

Aus  diesen  Daten  geht  hervor,  dass  die  Finanzregierung  die 
Verfügungen  des  Gesetzes  genau  einhielt  und  den  mit  412  Millionen 
kontingentierten  maximalen  Notenumlauf  in  den  der  Währungs- 
reform vorausgehenden  10  Jahren  nur  einmal  und  um  einen  kaum 
nennenswerten  Betrag  überschritten  hat.  Bei  niedrigem  Zinsfusse 
und  bei  Geldflüssigkeit  verminderte  sich  der  Umlauf  der  Staatsnoten 
und  erhöhte  sich  jener  der  Salinenscheine. 

Der  Banknotenverkehr  erhöhte  sich  seit  Ende  des  Jahres  1867 
von  247,021.120  Gulden  ö.  W.  bis  Ende  1891  auf  455,222.220  Gulden 
ö.  W.  Diese  Erhöhung  des  Banknotenbetrages  ist  auf  die  Vermehrung 
des  Metallvorrates  der  Bank  zurückzuführen,  indem  derselbe  sich 
von  den  Ende  1867  vorhandenen  108,346.593-91  Gulden  ö.  W.  bis 
1891  auf  221,080.996  Gulden  ö.  W.  erhöhte,  teils  infolge  des  gros- 
seren  Silberimports,  teils  infolge  der  Steigerung  der  inländischen 
Silberproduktion,  i) 

Nach  Zusammenfassung  des  Obigen  bestand  das  Wesen  der 
Währungsverhältnisse  vor  1892  in  folgendem  2)  :  gesetzmässig  war 
die  Silberwährung  in  Gültigkeit,  doch  wurde  seit  1879  die  Prägung 
des  Silberkuranten  für  Rechnung  von  Privatpersonen  einfach  au 
administrativem  Wege  eingestellt,  das  heisst,  Private  durften  keine 
Silbergulden  ausprägen  lassen,  wo  doch  die  freie  Silberprägung  ein 
Grundpostulat  der  reinen  Silber  Währung  bildet  3)  ;  das   wichtigste 


1)  S.    Währungsstatistik  p.   38  und  34. 

2)  Menger  cit.  Abhandlung  p.  503. 

3)  Die  Einstellung  der  Ausprägung  von  Silberguldenstücken  für  Privat- 
personen wurde  im  Jahre  1879  nicht  mittels  Gesetzes,  oder  einer  veröffent- 
lichten Verordnung,  sondern  im  Wege    einer   einfachen  Weisung  an  die  öster- 
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Geldumlauf sniittel  bildete  die  seit  186G  gut  fundierte  Banknote^ 
welche  trotz  ihrer  Einlösbarkeit  für  uneinlösbar  erklärt  und  niit 
Zwangskurs  ausgestattet  wurde  ;  neben  den  Banknoten  bildeten 
die  in  der  Höhe  von  mindestens  312  und  höchstens  412  Millionen 
Gulden  im  Verkehr  befindlichen,  für  uneinlösbar  erklärten  und  eben- 
falls mit  Zwangskurs  ausgestatteten  Staatsnotenein  weiteres  Zahlungs- 
mittel, welche  jedoch  im  Verkehr  wann  immer  gegen  Kurant-Silber- 
münzen  im  gleichen  Nennwerte  eingelöst  werden  konnten,  ebenso, 
wie  die  Banknoten  ;  der  Edelmetallwert  des  die  Kurantmünze 
bildenden  Silberguldens  war  samt  den  Prägekosten  wesentlich  gerin- 
ger, als  der  Tauschwert  (Nennwert)  desselben,  denn  die  in  einem 
Silberguldenstücke  ö.  W.  enthaltenen  11  i/g  Gramm  Feinsilber  waren 
am  1.  Januar  1892  am  Londoner  Silbermarkte  für  83  07  Kreuzer 
ö.  W.  zu  haben. 

Das  im  überwiegenden  Teile  aus  Papier  bestehende  Geldsystem 
war  —  wenn  auch  die  Wirkungen  desselben  nicht  auffallend  empfun- 
den wurden  —  für  den  Wirtschaftsorganismus  Österreichs  und  der 
Länder  der  Ungarischen  Krone  mit  grossen  Nachteilen  verbunden, 
deren  Erörterung  unsere  nächste  Aufgabe  bildet. 


3.  Die  Nachteile  der  ungeordneten  Währnng,  mit 

besonderer   Rüelvsicht  auf    die    Verhältnisse    vor 

dem  Jahre  1802. 

aj  Worin  bestand  der  ungeordnete  Zustand  unserer 
Währung  ? 

Der  ungeordnete  Zustand  der  Währungsverhältnisse  vor  dem 
Jahre  1892  war  in  vielen  Beziehungen  nachteilig  für  die  Volkswirt- 
schaft, für  die  Staatsfinanzen  und  die  politische  Lage  des  Landes.  Vor 

reichischen  und  ungarischen  Münzämter  durchgeführt.  (Menger  cit.  Abh. 
p.  506.)  Diese  Verfügung  war  deshalb  nötig,  weil  der  Silbergulden  in  dieseni 
Jahre  bereits  ein  kleines  Disagio  gegenüber  dem  Papiergulden  zeigte,  was 
die  inländischen  Bankiers  massenhaft  im  Wege  des  Arbitragegeschäftes  aus- 
zunützen begonnen  haben,  indem  sie  das  billige  Silber  vom  Auslande  ein- 
führten, zu  Silbergulden  prägen  Hessen  und  mittels  Inverkehrsetzung,  oder 
Einlieferung  derselben  an  die  Notenbank  gegen  wertvollere  Papierguldon 
umtauschten.  (Lotz  cit.  Abh.  p.  1272.)  Der  Staat  lüngegen  Hess  SilborguKli'n 
für  eigene  Rechnung  bis  zur  Höhe  der  inländischen  Silberproduktion  aus- 
prägen, bis  dies  —  wie  wir  weiters  sehen  werden  —  durch  die  neuen  >\'ährungs- 
gesetze  ebenfalls  eingestellt  wurde. 
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Erörterung  der  Wirkung  der  ungeordneten  Währung  vom  Stand- 
punkte der  Volkswirtschaft,  der  Staatsfinanzen  imd  Politik,  etc., 
muss  festgestellt  werden,  worin  das  Wesen  des  ungeordneten  Zu- 
standes  der  Währung  bestand  und  wie  sich  derselbe  in  der  Öster- 
reichisch-Ungarischen Monarchie  äusserte. 

Jedermann  ist  verpflichtet,  Kurantgeld  (Landesmünze)  in 
mibeschränkten  Beträgen  in  Zahlung  anzunehmen,  und  zwar  im 
Nennwerte  desselben.  Das  Kurantgeld  bildet  daher  ein 
gesetzliches  Zahlungsmittel.  Bei  jedem  gesetzlichen  Metallgelde 
hat  —  falls  dasselbe  Kurantgeld  bildet  —  der  innere  Wert  mit  dem 
Nennwerte  streng  genau  übereinzustimmen.  Mit  anderen  Worten  hat 
der  Metall  wert  eines  jeden  Kurantgeldes  mit  dessen  Nennwerte  voll- 
ständig gleich  zu  sein,  denn  der  Staat  kann  —  ohne  Verletzung  der 
Rechte  der  Gläubiger  und  Verkäufer  —  nur  bei  Vorhandensein  dieser 
Anforderung  das  Kurantgeld  mit  der  Eigenschaft  als  unbeschränktes 
Zahlungsmittel  ausstatten.  Indem  daher  der  Staat  jenes  Geldstück 
mit  der  Prägung  >>Ein  Gulden«  versehen  hat,  bestätigte  er,  dass 
dieses  Geldstück  tatsächlich  den  Wert  von  einem  Gulden  ö.  W. 
besitzt  und  durch  jedermann  mit  Vertrauen  angenommen  werden 
kann.  Auch  das  Silberguldenstück  besitzt  daher,  so  wie  jedes  Kurant- 
geld, zwei  verschiedene  Werte  :  als  gemünztes  Geld  besitzt  dasselbe 
einen  Nennwert,  welcher  fixierte  Wert  in  der  Prägung  zum  Ausdrucke 
gebracht  wurde  ;  und  als  Metallstück  besitzt  es  einen  inneren  Wert, 
welcher  gleich  dem  Marktpreise  des  Metalles  ist. 

Es  ist  eine  Anforderung  eines  jeden  guten  Geldes,  dass  dasselbe 
vollwertig  sei,  das  heisst  dass  sein  Nennwert  (Geldwert)  mit  seinem 
inneren  Werte  -  (dem  Werte  seiner  Materie)  übereinstimme,  gleich 
hoch  sei.  Wenn  die  jetzt  erwähnten  beiden  Werte  des  Geldes  zutreffen, 
das  heisst  wenn  dessen  Nennwert  und  innerer  Wert  die  gleichen  sind, 
so  ist  das  Geld  gut.  Insolange,  als  11  i/g  Gramm  Feinsilber,  die  in 
einem  Silbergulden  ö.  W.  enthalten  sind,  auf  dem  Markte  1  Gulden 
wert  war  (was  45  Gulden  für  jedes  Pfund  entspricht),  war  das  Geld 
guti),   das  heisst  es  entsprach  seiner  Bestimmung,  nicht  nur  im 

1)  Ein  Silberguldenstück  wiegt  selbstverständlich  mehr  als  11  ^/g  Gramm, 
da  dasselbe  soviel  Feinsilber  enthält.  In  Anbetracht  dessen,  dass  das  Silber- 
guldenstück im  Feingewichte  von  900/1000  geprägt  wurde  und  somit  auch 
100/1000  Kupfer  enthält,  beträgt  das  Bruttogewicht  eines  Silbergulden- 
stückes 12"345  Gramm.  Aus  einem  Pfund,  gleich  500  Gramm  Feinsilber  wur- 
den 45  Gulden  ausgebracht,  die  bei  obigem  Feingewichte  555'555  Gi'amm 
Rohgewicht  enthalten. 
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Lande  selbst,  sondein  auch  im  internationalen  Verkehre  als  Zahlungs- 
mittel zu  dienen.  Der  Wert  des  Silbers  unterlag  jedoch  auf  dem 
Weltmarkte  einem  so  rapiden  Niedergange  —  was  später  besprochen 
werden  wird  —  dass  es  unmöglich  war,  die  Übereinstimmung  des 
Nennwertes  und  des  imieren  Wertes  des  Silberguldens  sicherzustellen 
und  aufrecht  zu  erhalten. 

Wie  kann  in  einem  Geldsystem  die  Übereinstimmung  des  Nenn- 
wertes \md  des  inneren  AVertes  des  Kurantgeldes  sichergestellt  und 
aufrecht  erhalten  werden  ?  Die  Abweichung  zwischen  dem  Nenn- 
werte und  dem  Metallwerte  des  Geldes  kann  zweierlei  sein.  Ent- 
weder ist  der  Wert  des  in  der  Münze  enthaltenen  Metalls  ein  grösserer, 
als  der  Nennwert  des  Geldes,  wie  zum  Beispiel  wenn  11 1/9  Gramm 
Feinsilber  den  Wert  von  einem  Gulden  imd  zehn  Kreuzern  hätten, 
in  welchem  Falle  die  Münze  rechtlich  bloss  einen  Wert  von  einem 
Gulden  besitzt,  das  darin  enthaltene  Metall  jedoch  1-1  Gulden  wert 
ist ;  oder  aber  ist  der  Metall  wert  der  Münze  kleiner,  als  der  Nenn- 
wert derselben,  wie  zum  Beispiel  wenn  11 1/9  Gramm  Feinsilber  bloss 
den  Wert  von  87  Kreuzern  hätten,  in  welchem  Falle  dann  das  Münz- 
stück  rechtlich  einen  Wert  von  1  Gulden  besitzt,  das  reine  Metall 
quantum  aber,  das  die  Münze  repräsentiert,  bloss  einen  Wert  von 
87  Kreuzern  hat.  Der  erste  Fall  ist  von  keiner  besonderen  praktischen 
Bedeutung,  denn  der  Staat  kann  ohne  ansehnlichen  Verlust  dauernd 
keine  solchen  Münzen  prägen  lassen,  deren  Nennwert  kleiner  ist, 
als  der  Wert  des  in  denselben  enthaltenen  Metalles,  so  wie  auch  der 
Fabrikant  ohne  seinen  materiellen  Riün  keine  solchen  Industrie- 
artikel produzieren  kann,  deren  Wert  weniger  ist  als  das  verarbei- 
tete Rohmaterial ;  wenn  aber  der  Metallwert  der  bereits  zir- 
kulierenden Münzen  plötzhch  steigen  würde,  so  könnte  auch  diese 
Preissteigerung  keine  dauernde  sein  ;  denn  kaum  hätte  das  Publikum 
erfahren,  dass  der  Silbergulden  als  Rohmaterial  den  Wert  von 
1  fl  10  k  oder  1  fl  15  k  besitzt,  als  es  sich  auch  schon  beeilen 
würde,  seinen  Vorrat  an  Silbergeld  als  Ware  zu  ver  werten, 
indem  es  denselben  nach  Gewicht  verkauft,  welcher  Prozess  dann 
solange  anhalten  würde,  als  bis  die  Silbermünzen  ganz  aus  dem 
Verkehr  verschwinden,  i) 

Von  einer  viel  giö-iseren  praktischen  Bedeutung  ist  der  ändert^ 
Fall,  der  auch   in  Osterreich  und  in   den  Ländern  der  Ungarischen 


1)  S.  hinsichtlicli  dieser  Frage  Qide  :  »Prinoipes  d'fto(»m>iiiie  l'olitii|iuv 
Paris   1905.   \^.  "240  iiml   11. 
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Krone  bei  dem  Silbergulden  eintrat,  dessen  Stück  rechtlich  einen  Gulden 
wert  war,  während  der  Metall  wert  des  durch  denselben  repräsentierten 
Silberquantums  —  je  nach  der  Gestaltung  des  Silberpreises  auf  dem 
Weltmarkte  —  mehr  oder  weniger  dahinter  zurückblieb.  Das  einzige 
Mittel  zur  Aufrechterhaltung  des  nötigen  Gleichgewichtes  zwischen 
Metallwert  und  Nennwert  des  Geldes  bildet  die  Freiheit  der  Münz- 
prägung für  Rechnung  von  Privatpersonen,  das  heisst  das  jedermann 
zugesicherte  Recht,  aus  dem  rohen,  zur  Verfügimg  stehenden  Edel- 
metalle (Metallbarre,  fremde  Münze,  Erinnerungsmünze,  Schmuck- 
sachen-Material etc.)  durch  den  Staat  auf  eigene  Rechnung  Geld 
ausprägen  zu  lassen,  wenn  also  das  Edelmetall  durch  wen  immer 
in  den  staatUchen  Münzämtern  ausgeprägt  werden  kann.  Während 
der  Dauer  der  Präge freiheit  ist  die  Übereinstimmung  zwischen  Metall- 
wert und  Nennwert  der  Münze  gesichert ;  denn  sowie  sich  eine 
Abweichung  von  dem  Äquivalent  zeigen  mid  der  Münzwert 
den  Metallwert  —  infolge  des  Sinkens  des  letzteren  —  übersteigen 
würde  (welcher  Fall  bei  dem  Silbergulden  tatsächHch  eingetreten 
ist),  so  würde  sich  jedermann  beeilen,  den  aus  der  Ausmünzung  ent- 
stehenden GcAvinn  auszunützen,  indem  man  Rohmetall,  Metall- 
barren zusammenkaufen  und  dieselben  in  den  Münzämtern  so  lange 
zu  Münzen  (Kurantgeld)  prägen  Hesse,  bis  infolge  der  Verringerung 
des  Rohmetallquantums  und  der  Steigerung  des  ausgemünzten 
Metalls  (Kurantgeldes)  das  Aequivalent  zwischen  Rohmetall  und 
Münze  wieder  hergestellt  wäre. 

Es  war  aber  unmöglich,  die  Übereinstimmmig  zwischen  dem 
inneren  Wert  und  dem  Nennwerte  des  Silberguldens  zu  sichern,  da 
die  freie  Prägung  von  Silbergulden  für  die  Rechnung  von  Privat- 
personen, noch  bevor  die  Gleichwertigkeit  durch  successive  Erhöhmig 
des  Metallwertes  und  Vermehrung  der  Silbermünzen  hergestellt 
gewesen  wäre,  einzustellen  war.  Und  zwar  kurzerhand,  unverzüglich 
und  vollständig.  Behufs  Erläuterung  dieser  für  die  ganze  Entwicke- 
limg  unserer  Währung  ausschlaggebenden,  höchst  wichtigen  regie- 
rungsbehördlichen Verfügung  ist  in  erster  Reihe  die  Preisgestaltung 
des  Silbers  zu  imtersuchen. 

Im  Jahre  1848  begann  —  wie  weiter  oben  i)  ausgeführt  — 
infolge  der  Ausstattung  der  Noten  der  österreichischen  Nationalbank 
mit  Zwangskurs,  eine  Entwertung  der  Banknoten,  ihr  effektiver 
Wert  wurde  niedriger  als  ihr  Nennwert,  das  heisst,  die  Banknoten 


1)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  1 1  und  ff. 
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ö.  W.  entwerteten  sicli  gegenüber  dem  eine  Kurantmiinze  bildenden 
Silbergulden  ö.  W.  Hatte  jemand  Silbergeld  nötig,  so  konnte  er  sich 
dasselbe  gegen  Banknoten  verschaffen,  musste  aber  jeweils  einen 
gewissen,  sich  fortwährend  ändernden  Mehrbetrag  (Agio)  in  Bank- 
noten für  den  gleichen  Nominalbetrag  von  Silbergulden  geben. 
Wer  100  Silbergulden  ö.  W.  sich  verschaffen  wollte,  hatte  dafür 
jzum  Beispiel  109  fl.  36  kr.  in  Banknoten  zu  zahlen.  Dieser  Mehr- 
betrag von  9  fl.  36  kr.  war  das  Silberagio,  welches  also  das  Mass 
ier  Entwertung  der  Banknoten  gegenüber  dem  Silbergulden  zeigte, 
3der,  was  gleichbedeutend  damit  ist,  den  Mehrwert  des  Silbers 
gegenüber  den  Banknoten,  i)  Das  Agio  des  Silberguldens  gegenüber 
den  Banknoten  und  den  später  zur  Ausgabe  gelangten  Staatsnoten 
währte  von  1848  bis.. 1S]Ä-Der  Kurs  des  Silberguldens  ö.  W.,  in 
Banknoten  ausgedrückt,  gibt  ein  treues  Bild  des  Silberagios,  denn 
er  zeigt,  wieviel  nominale  Banknoten  für  100  Silbergulden  ö.  W. 
zu  geben  waren.  An  der  Wiener  Börse  war  der  Kurs  des  Silbergul- 
dens während  dieser  Periode  (1848 — 1878)  im  Jahre  1859,  als  der- 
selbe sich  bis  153"20  erhöhte,  der  höchste,  in  den  Jahren  1858  und 
1859,  als  derselbe  bis  100"25  fi^l,^)  der  niedrigste.  Der  durchschnitt- 
liche Kurs  stand  im  Jahre  1861  am  höchsten  (14r25)  und  im  Jahre 
1875  am  niedrigsten  (103*40).  Der  Kurs  des  Silbefguldens  ging  vom 
Jahre  1878  successive  zurück,  so  dass  am  30.  und  31.  August  des- 
selben Jahres  der  Kurs  des  Silberguldens  an  der  Wiener  Börse,  in 
Banknoten  ausgedrückt,  100. —  war.  Das  heisst  der  Kurs  stand 
auf  Pari.  Für  100  Silbergulden  ö.  W.  hatte  man  nur  100  Gulden 
Nominale  Banknoten  zu  geben.  Das  Silberagio  hörte  auf  ;  der  Silber- 
gulden war  nicht  mehr  wert  als  die  Banknote,  beziehmigsweise 
als  die  Staatsnote.  Von  diesem  Tage  angefangen  weist  zwar  der 
Kurs  unbedeutende  Schwankungen  auf,  zeitweise  steigt  derselbe 
auch  über  Pari  (so  wurde  am  1.  September  1878  das  Silber  an  der 
\/^'  Wiener  Börse  wieder  mit  100*40  notiert),  doch  sank  demgegenüber 
am  28.  September  das  Silber  (bei  einem  Kurse  von  99"90)  schon 
unter  Pari,  ja  der  Kurs  ging  am  2.  Oktober  sogar  bis  99*85  3)  zurück. 
Dies  bedeutet,  dass  das  Silber  gegenüber  den  Banknoten  ein  Di.s- 


1)  Bezüglich  des  Begriffes  des  Agios  s.   Bi'Ia   Fö'Jes  :   «Papierwähmn 
und  Agio«.   Budapest.    1883.   -      p.    1. 

2)  S.  bezüglich  der  Daten  C.  Menger  :  >>Die  \'alularet;uliorung  in  öst(  i 
reich-Ungarn«    (Conrad:    Jahrbücher    für    Nationalökonomie    und    Statistik. 
Jena,  1892.  p.  496.)  und  den  der  vorliegenden  Arbeit  beigefügten  »I.  Ausweis«. 

»)  S.  Menger  eit.  Abb.  |>.  400. 
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agio  bekam,  das  heisst  der  Wert  des  Silberguldens  verminderte  sich 
gegenüber  den  Banknoten  dermassen,  dass  für  100  Silbergulden 
ö.  W.  in  Banknoten  nur  99  fl.  85  kr.  zu  zahlen  waren.  Das  Disagio 
des  Silbers  machte  bei  100  Gulden  15  Kreuzer  aus.  (Seit  17.  Februar 
1879  vdrd  der  Kurs  des  Silberguldens  an  der  Wiener  Börse  nicht 
mehr  notiert,  denn  der  Kurs  wäre  ständig  unter  Pari  geblieben.) 
Die  im  Jahre  1848  eingetretene  Entwertung  des  Papiergeldes  gegen- 
über dem  Silber  hat  im  Jahre  1878  aufgehört.  Dieselbe  hörte  auf, 
ohne  dass  diesbezüglich  in  Österreich  oder  in  den  Ländern  der  unga- 
rischen Krone  irgendwelche  regierungsbehördliche  Verfügung  ge- 
troffen worden  wäre. 

Das  Verschwinden  der  Entwertung  des  Papiergeldes  ist  haupt- 
sächlich auf  den  rapiden  Wertsturz  des  Silbers  zurückzuführen. 
Das  Mass  der  Wertverminderung  des  Silbers  geht  daraus  hervor, 
dass  11  ^/g  Gramm  Feinsilber,  die  indem  Silberguldenstück  ö.  W. 
enthalten  sind,  im  Jahre  1879  für  96 "85  J&reyizer,  am  1.  Januar 
1892  für  83.07  Kreuzer  am  Londoner  Silbermarkt  gekauft  werden 
konnten.  1)  Die  Wertverminderung  des  Silbers  vollzog  sich  im  Zu- 
sammenhange mit  der  Gestaltung  des  internationalen  Edelmetall- 
marktes, was  sich  weiter  miten  erweisen  wird. 

Sobald  der  innere,  efiektive  Metallwert  des  Silberguldens  miter 
seinen  Nennwert  sank  und  somit  gegenüber  dem  Papiergelde  von 
ebenfalls  einem  Gulden  Nennwerte  ein  Disagio  zeigte,  also  noch  ^^ 
weniger  wert  war,  als  der  mit  Zwangskurs  ausgestattete  und  gesetz- 
liches Zahlungsmittel  bildende  Papiergulden  ö.  W.,  war  es  mit 
Nutzen  verbunden,  das  im  Auslande  angekaufte  Silber  in  das  Inland 
zu  importieren  und  hier  zu  Silberguldenstücken  höheren  Nenn- 
wertes auszumünzen.  Die  Bankiers  brachten  dann  die  so  gewon- 
nenen Silberguldenstücke  sowohl  in  Österreich,  als  auch  in  Ungarn 
in  Verkehr  oder  Heferten  dieselben  der  Notenbank  ein,  behufs  Um- 
tausches derselben  gegen  Papiergulden  höheren  Weites.  2)  Die  Sübeij^ 
einfuhr  nahm  ansehnliche  Dimensionen  an  und  die  Monarchie  wurde 
mehr  und  mehr  zu  einem  Reservoir  des  immer  wertloseren  Silbers. 3) 
Gegenüber  diesem  drohenden  Übel  musste  ein  Schutz  geschaffen 


1)  Menger  cit.  Abh.  p.  503. 

2)  Walther  Lotz  cit.  Abh.  p.  1272  ;  Menger  cit.  Abh.  p.  501. 

3)  In  der  ersten  Hälfte  der  70-er  Jahre  war  die  Mehrausfuhr  der  Mon- 
archie an  Silber  jährlich  im  Durchschnitte  mehr  als  10  Millionen  fl,  während 
1877  die  Silbereinfuhr  die  Ausfuhr  bereits  übersteigt,  so  dass  die  Mehreinfuhr 
im  Jahre  1879  bereits  36'3  Millionen  Gulden  ausmachte. 
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werden.  Ein  Mittel  gab  es  zur  Verhind'^rung  der  Einströmung  des 
sich  entwertenden  Silbers  :  die  Einstellung  der  freien  Silberprägung 
für  die  Rechnung  von  Privatpersonen. 

Jedermaini  war  nämlich  berechtigt,  in  den  staatlichen  Münz- 
änitern  gegen  eine  Prägegebühr  von  1%  sowohl  in  Österreich,  als 
auch  in  Ungarn  auf  eigene  Rechnung  aus  Silber  Kurantgeld  prägen 
zu  lassen.  Die  Prägung  von  Silbergulden  nahm  stets  grössere  Dimen- 
sionen an.  Während  in  den  Jahren  1872 — 1876  jährlich  im  Durch- 
schnitte nur  8"5  MilUonen  Silbergulden  geprägt  wurden,  erhöhte 
sich  der  Betrag  der  jährUchen  Silberausmünzung  im  Jahre  1877 
auf  16*4  MilHonen,  im  Jahre  1878  auf  25  Millionen  und  im  Jahre 
1879  auf  G4r.4  Millionen  Gulden.  Nachdem  eine  so  grosse  Menge 
Silbergulden  in  Verkehr  kam,  sank  deren  Wert  stets  tiefer.  Die 
Wertverminderung  des  Silberguldens  wurde  noch  dadurch  ge- 
steigert, dass  der  Bedarf  der  Geschäftswelt  an  auswärtigen  in  Silber 
zu  leistenden  Zahlungen  infolge  des  Vorschreitens  der  Goldwährung 
stets  geringer  wurde. 

Wenn  also  die  Regierung  der  unbeschränkten  Silbereinströmung 
vorbeugen  und  die  künstliche  Steigerung  der  ohnehin  unaufhaltsa- 
men Wertverminderung  des  Silberguldens  vermeiden  wollte,  so 
musste  sie  die  Ausprägung  von  Silber  für  Rechnung  von  Privat- 
personen einstellen. 

Diese  Massregel  haben  die  Regierungen  sowohl  in  Österreich, 
als  auch  in  den  Ländern  der  Ungarischen  Krone  im  März  1879 
tatsächlich  in  Anwendung  gebracht  und  zwar  weder  im  Wege  der 
Gesetzgebung,  noch  mittels  Verordnung,  sondern  auf  Grimd  ein- 
facher Weisungen  an  die  Münzämter,  i)  indem  die  Verfügung, 
dass  die  Münz-  und  Verwechslungsämter  für  eingeliefertes  Silber 
gegen  Abzug  einer  Prägegebühr  von  1%  auf  Wunsch  Ein-  und 
Zweiguldenstücke  ö.  W.  zu  vergüten  haben,  suspendiert  wurde. 2) 
Ebenso  wurde  die  Gültigkeit  jener  gesetzlichen  Verfügung  suspen- 
diert,  dass  die  Notenbank   wann  immer  verpflichtet   war  Silber- 


1)  S.   vorliegende  Arbeit  p.   37,   Anmerkung  2. 

2)  Mit  Gesetzartikel  XVII  vom  Jahre  1892  w  inclt-  die  Prägung  der 
Silbergulden  ö.  W.  nicht  nur  für  die  Rechnung  von  Privatpersonen,  sondern 
auch  für  jene  des  Staates  beschränkt  resp.  eingestellt,  wonach  (§.  10)  :  -^Sil- 
berraünzen  zu  1  Gulden  ö.  W.  sind  nicht  mehr  auszuprägen  ausser  aus  jenen 
Silbormengen,  welche  sich  bereits  im  Besitze  der  Finanzverwaltung  befinden 
oder  von  derselben  zu  Münzzwet-ken  erworben  worden  sind.  Ausserdem  wer- 
den Landessilberinünzen  ö.  W.  nicht  luelii'  geprägt.« 
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barren  auf  Verlangen  gegen  Banknoten  einzulösen  (das  Metallpfund 
Feinsilber  für  45  Gulden  ö.  W.). 

Diese  administrative  Verfügung,  mittels  welcher  die  Silber- 
prägung für  Rechnmig  von  Privatpersonen  eingestellt  wurde,  änderte 
das  ganze  Währungssystem  der  Monarchie  in  ihren  tiefsten  Grund- 
lagen, denn  misere  Währung  verlor  ihren  Charakter  als  reine  Silber- 
währung, deren  Hauptkriterium  die  freie  Silberprägung  für 
Rechnung  von  Privatpersonen  ist,  und  die  ständige  Aufrechterhal- 
tung der  letzteren  die  hauptsächhcliste  Garantie  dafür  bietet,  dass 
Metallwert  mid  Nennwert  des  Silberguldens  als  Kurantgeldes  mid 
unbeschränkten  Zahlungsmittels,  einander  gleich  bleiben.  J)er 
reine  Silber  Währungscharakter  unserer  Valuta  hörte  jedoch  auch 
deshalb  auf,  weil  das  Silber  nicht  mehr  als  allgemeiner  und  einziger 
Wertmesser  unserer  Währimg  funktionierte.  Im  Gegenteil,  der 
innere  Silberwert  der  Silbermünzen  ö.  W.  wurde  seitdem  ein  anderer, 
als  welcher  ihrer  Zahlkraft  gegenüber  fremden  Landesgoldmünzen 
entspricht. 

Mit  Einstellung  der  freien  Silberprägmig  hörte  die  Bedeutmig 
des  inneren  Wertes  des  Silberguldens  praktisch  auf.  Denn  der 
Schuldner,  der  45  Gulden  ö.  W.  zu  zahlen  hatte,  konnte  sich  seiner 
Schuld  nicht  mehr  Hberieren,  wenn  er  über  ein  Pfmid  Feinsilber 
verfügte,  trotzdem  der  Gläubiger  nicht  mehr  als  ein  Pfund  Silber 
zu  fordern  hatte.  Denn  der  Schuldner  konnte  nicht  mehr  45  Gulden 
aus  seinem  Pfund  Silber  prägen  lassen  und  der  Metallwert  des  Silber- 
guldens  wurde  somit  für  den  Schuldner  indifferent. 

Hätten  die  Regierungen  in  Österreich  und  in  den  Ländern 
der  Ungarischen  Krone  die  freie  Silberprägmig  für  Rechnung  von 
Privaten  nicht  eingestellt,  so  wäre  das  Äquivalent  zwischen  dem 
Nennwerte  und  dem  geringeren  Metallwerte  des  Silberguldens  doch 
nicht  vollständig  hergestellt  worden,  denn  es  wäre  unmöglich  ge- 
wesen, von  der  am  Weltmarkte  fast  miaufhörlich  imd  unbe- 
schränkt angebotenen  Silbermenge  in  Ungarn  soviel  unterzubringen, 
dass  mit  massenhafter  Ausmünzung  des  Rohsilbers  die  Rohsilber- 
menge sich  vermindert  hätte  und  ihr  Wert  somit  gestiegen  wäre. 
Die  Aufi-echterhaltung  der  freien  Silberprägung  während  geraumer 
Zeit  hätte  jedoch  zur  Folge  gehabt,  dass  die  Kaufkraft,  das  heisst 
der  Verkehrs  wert  des  Silberguldens  als  Münze  —  trotz  seines  Nen  i- 
wertes  und  unabhängig  von  demselben  —  bis  zum  Niveau  des  inneren 
Metallwertes  des  Silbers  gesunken  wäre.  Denn  das  Ausgebot  in  Silber, 
als  Rohmetall,  war  im  Verhältnisse  zur  Nachfrage  sozusagen  unbe- 
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schränkt,  so  dass  im  Wege  der  freien  Silberprägung  der  Silber- 
gulden in  einer  den  Bedarf  bei  weitem  übersteigenden  Menge  in 
Verkehr  gekommen  wäre  und  die  umlaufende  Geldmenge  ver- 
mehrt hätte,  infolgedessen  die  Kaufkraft  (der  Verkehrs  wert) 
des  Silberguldens  bis  zum  Metall  werte  des  Silbers  gesunken  wäre. 
Nachdem  aber  das  Papiergeld  (Banknote  und  Staatsnote)  ebenso 
ein  Zwangskurs  besitzendes  Zahlungsmittel  war,  als  wie  der 
Silbergulden  und  da  diese  Zahlungsmittel  einander  im  Verkehre 
vertraten,  so  wäre  ohne  Einstellmig  der  freien  Silberprägung  nicht 
nur  das  Silberkurant,  sondern  auch  der  Verkehrswert  der  Banknoten 
und  Staatsnoten  parallel  zu  der  Depreziation  des  Silbers  gesunken. 
Sobald  der  Verkehrs  wert  der  Zahlungsmittel  (der  in  der  Kauf- 
kraft derselben  zum  Ausdruck  kommt)  bis  zum  inneren  Metallwerte 
des  Silbers  gesunken  wäre,  so  hätte  zwar  auch  die  Silbereinströmung 
aufgehört,  doch  wäre,  infolge  der  noch  grösseren  Entwertung, 
Verschlechterung  imserer  Währung,  jede  seit  1879  eingetretene 
Wertschwankung  und  Wertgestaltung  des  Edelmetallmarktes  in 
unserem  Geldsystem  unmittelbar  zur  Geltung  gekommen.  Im  Falle 
der  Aufrechterhaltung  der  freien  Silberprägung  hätte  zwar  die 
Einströmung  des  Silbers  —  obzwar  erst  spät  —  aufgehört,  denn 
es  wäre  kein  nutzbringendes  Geschäft  mehr  gewesen,  Rohsilber 
ausprägen  zu  lassen,  wenn  für  den  Silbergulden,  und  für  den  parallel 
zu  diesem  entwerteten  Papiergulden  im  Inlande,  richtiger  in  Öster- 
reich mid  in  Ungarn  ohnehin  nicht  mehr  hätte  gekauft  werden 
können,  als  mit  dem  durch  dieselben  repräsentierten  Silbermetail- 
quantum,  im  Auslande  aber,  wo  der  Zwangskurs  keine  Wirkmig  hat, 
wäre  ohnehin  ausschhessHch  nur  der  innere  Metallwert  des  Silber- 
guldens hinsichthch  seiner  Kaufkraft  massgebend  gewesen. 

Wäre  die  freie  Silberprägimg  für  Rechnung  von  Privatpersonen 
nicht  eingestellt  worden,  so  hätte  sich  der  Verkehrswert  des  Silber- 
guldens, welcher  dessen  Kaufkraft  repräsentiertj  zum  Beispiel 
am  30.  März  1892  auf  76-86  Kreuzer_ö^.W,,_gest^llt.  i) 

Mittels  Einstellung  der  freien  Silberprägung  konnten  die  beiden 
Regierungen  noch  rechtzeitig  die  Einströmung  des  Silbers  imd 
die  damit  verbundene  künstliche  Vermehi-mig  der  Zahlmigsmittel, 
sowie  die   weitere  Entwertung  unseres  Geldes  aufhalten.  Sie  ver- 


1)  Menger  cit.  Abb.  p.  503.  Denn  der  Preis  von  11 '/s»  g  Feinsilber  war  in 
London  75-36  Kreuzer,  1%  war  die  Prägegebühr,  14%  die  Transport  gebühr, 
also  75-36  -f  1*50  =  76-86. 
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liinderten,  dass  der  Wert  unseres  Gleldes  bis  zum  Niveau  des  inneren  ^/rj^-^ 
Metall  wertes  des  Silberguldens  sinke.  Die  Preisscb  wankung  des  ,  fj^'y^ 
Silbers  war  tatsächlich  bedeutend  grösser,  als  die  Wertschwankung  ^-^j^^^L 
unserer  im  Verkehr  befindlichen  Bank-  und  Staatsnoten  ;  misere  /  ]^-Mß*-^ 
Papiergulden  waren  —  trotzdem  dieselben  auf  Silber  lauteten  —  /^/t-r-^ 
von  grösserem  Werte  als  das  Silber  selbst.  Dies  war  nicht  nur  eine 
Folge  der  Einstellung  der  freien  Silberprägung,  sondern  der  Beweis 
dessen,  dass  man  dem  Kredite  der  Monarchie  mehr  Vertrauen  ent- 
gegenbrachte, als  der  Wertbeständigkeit  des  Silbers.  Bei  freier 
Münzprägung  richtet  sich  nämlich  der  Wert  des  Geldes  nach  jenem 
des  Metalles.  Nach  Einstellung  der  freien  Silberprägung  jedoch  hin- 
gen die  Wertschwankungen  des  Silber kuranten  ö.  W.  und  des  Papier- 
guldens in  erster  Reihe  von  dem  Geldbedarf e  des  Landes  sowie 
dem  Staatskredite  imd  nicht  von  der  Wertgestaltung  des  Silbers  ab. 
Mit  der  Erhöhung  des  Geldbedarfes  hielt  das  Angebot  in  Zahlungs- 
mitteln ge  Wissermassen  keinen  gleichen  Schritt,  so  dass  sich  ihr  Wert 
erhöhte.  Die  österreichische  Währung  wurde  unabhängig  von  dem 
Preisrückgange  des  Silbers.  Die  Wirkung  des  Sinkens  des  internatio- 
nalen Silberpreises  wurde  daher  in  unserer  inneren  Wirtschaft 
nicht  vollständig  empfunden.  Die  Kaufkraft  des  Guldens  ö.  W. 
war,  nachdem  dieselbe  von  seiner  Silbergrundlage  mehr  oder  minder 
unabhängig  wurde,  auf  dem  internationalen  Markte  grösser,  als 
wieviel  seinem  inneren  Silbergehalt,  seinem  Metall  werte  entsprach,  i) 
Für  ein  Pfund  Feinsilber  konnte  man  etwas  weniger  erhalten^__be- 
ziehungsweise  kaufen,  als  für  45  Gulden  ö.  W.  in  Münzen  oder 
Papiergulden.  Der  Verkehr  wurde  nicht  durch  den  Metallwert  des 
Silbers,  sondern  durch  die  Kaufkraft  des  zirkulierenden  Geldes 
reguliert.  Den  Masstab  des  Geldwertes  bildete  nicht  das  Silber- 
metall. Die  Währung  konnte  in  Österreich  und  in  Ungarn  nicht 
mehr  als  eine  Silber  Währung  betrachtet  werden,  da  jedoch  ihr  Wert 


1)  »Gesetzentwurf  betreffend  die  Feststellung  der  Kronen  Währung.« 
Motive.  Nr.  86.  (Schriftstücke  des  Abgeordnetenhauses  des  für  den  18.  Februar 
1892  einberufenen  Reichstages.  III.  Band.  1892.  p.  218  und  235)  ;  ferner  Dr.  Ignaz 
Gruber  :  »Statistische  Beiträge  zur  Frage  der  Währung  der  Österreichisch- 
Ungarischen  Monarchie.«  Heft  I.  Jena,  1890.  (p.  15),  wo  diese  Tatsache  mit 
roichen  statistischen  Daten  nachgewiesen  wird  ;  Franz  Perl  :  »Zur  Frage  der 
Valutaregulierung  in  Österreich- Ungarn.«  Zürich,  1887.  (p.  34)  ;  A.  Spitz- 
müller :  »Die  österreichisch-ungarische  Währungsreform.«  Wien,  1902.  (p.  3)  ; 
die  reichhaltige  Rede  Ladislaus  von  Lukäcs  an  der  Valuta-Enquete.  (Protokoll 
d^r  Valuta- Enquete  8 — 10.  März  1892.  Herausgegeben  durch  das  königlich 
ungarische  Finanzministerium.   Budapest,  p.   128.) 
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grösser  war,  als  der  Metallwert  des  Silbers,  was  hauptsächlich  auf 
den  Kredit  des  Landes  zurückzuführen  war,  erschien  dieselbe  mehr 
als  »Kredit Währung«,!)  deren  Bewertung  im  internationalen  Wirt- 
schaftsverkehr in  erster  Reihe  von  der  Gestaltung  der  Zahlungs- 
bilanz des  österreichisch-ungarischen  Zollgebietes  abhing,  indem 
sich  das  Angebot  an  österreichischen  und  ungarischen  Devisen 
bei  Verminderung  der  Verbindlichkeiten  gegenüber  dem  Zollaus- 
lande ebenfalls  verminderte  und  der  Wert  der  Devisen  sich  somit 
erhöhte,  was  mit  der  Steigerung  des  internationalen  Wertes  d(-»r 
Währung  gleichbedeutend  ist.  2)  Der  in  der  Kaufkraft  zum  Ausdruck 
kommende  Verkehrswert  unseres  Geldes  wurde  —  infolge  der 
Einstellung  der  freien  Silberprägung  —  grösser,  als  jener  des  seine 
Grundlage  bildenden  Silbers,  war  aber  geringer,  als  sein  Nennwert. 
Deshalb  hörte  der  Silbergulden  ö.  W.  auf  ein  gutes  Geld  zu  sein. 
Nachdem  der  Nennwert  des  Silberguldens  ö.  W.  grösser  war, 
als  sein  innerer  Metall  wert,  — derm  11  ^/g  Gramm  Feinsilber  konnten 
billiger  als  für  einen  Gulden  verschafft  werden  —  besass  derselbe 
nicht  die  Eigenschaft  eines  Kurantgeldes,  dessen  Haupterfordernis 
die  Übereinstimmung  des  Metall  wertes  und  Nennwertes  bildet, 
im  Gegensätze  zu  der  Scheidemünze,  deren  Metall  wert  geringer 
ist,  als  ihr  Nennwert.  Eben  deshalb  bildet  aber  die  Scheide- 
münze —  ausserdem,  dass  sie  bestimmungsgemäss  zu  solchen 
Zahlungen  berufen  ist,  welche  kleiner  sind  als  der  Wert  des  Kurant- 
geldes, so  dass  die  Begleichung  kleinerer  Posten  ihre  Aufgabe  bildet  — 
nie  ein  unbeschränktes  Zahlungsmittel,  wie  das  Kurantgeld,  das 
heisst  es  ist  niemand  verpflichtet,  dieselbe  in  unbeschränktem 
Masse  in  Zahlung  anzunehmen  (da  ja  ihr  Metallwert  geringer  ist 
als  ihr  Nennwert),  was  bei  grösseren  Beträgen  eine  wesentliche 
Schädigung  bedeuten  würde ;  aber  auch  das  Prinzip  der  freien 
Ausprägung  kann  bei  den  Scheidemünzen  nicht  angewendet  werden, 
das  heisst,  Scheidemünzen  können  für  die  Rechnung  von  Privat- 
personen nicht  geprägt  werden,  da  doch  entgegengesetzten  Falles 
wer  immer  aus  weniger  wertvollem  Metalle  Scheidemünzen  mit 
grösserem  Nennwerte  prägen  lassen  mid  sich  auf  diese  Art  den 
Unterschied  zwischen  dem  Metall  werte  und  dem  gesetzlichen  Werte 


1)  Mit  clicscin  Namen  bezeichnet  Gruber  (eit.  W.  p.  .'5  und  4)  die  östoi- 
leichische  Währung ;  so  auch  Spitzmüller  (cit.  W.   p.  4). 

2)  S.  bezüglich  dieser  Frage  :  F.  Fellner  :  >vDie  Zahlungsbilanz  l'ngarns. « 
Wien,  1908.  (p.  20  und   IT.) 
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der  Scheidemünze  als  Gewinn  sichern  könnte.  Scheidemünzen 
können  stets  nur  durch  den  Staat  für  eigene  Rechnimg  und  nur 
in  beschränktem  Masse  geprägt  werden,  in  solchen  Beträgen,  welche 
dem  Bedarf e  des  Verkehrs  entsprechen.  Der  Silbergulden  unterschied 
sich  demnach  von  den  gewöhnlichen  Scheidemünzen  nur  insoferne, 
als  derselbe  —  gegenüber  den  Letzteren  — ■  in  unbeschränkten  Be- 
trägen in  Zahlung  anzunehmen  war,  trotzdem  sein  innerer  Wert  \JU^ 
—  ebenso,  wie  bei  den  Scheidemünzen  —  geringer  war,  als  sein 
Nennwert  mid  Privatpersonen  für  eigene  Rechnung  ebenfalls  keine 
Silbergulden    prägen    lassen   durften. 

Der  ungeordnete  Zustand  unserer  Währmig.  bestand  nicht 
nur  in  der  Entwertung  des  Silberguldens,  sondern  auch  darin,  dass 
neben  dem  Silbergulden  noch  ein  anderes  gesetzliches  Zahlungs- 
mittel, Papiergeld  im  Verkehr  war.  Und  zwar  weit  über  dem  dop- 
pelten Betrage.  Weiter  oben  i)  wurde  nachgewiesen,  dass  Ende 
1891  in  Österreich  und  in  Ungarn  der  Goldvorrat  91,924.84r41 
Gulden,  der  Silbervorrat  171,383.349'16  Gulden  ausmachte,  während 
sich  der  Betrag  der  ungedeckten  (d.  i.  den  Metallyorrat  der  Noten- 
bank übersteigenden)  Banknoten  auf  209,290.979  Gulden,  jener 
der  Staatsnoten  auf  ^8,845.091  Gulden  belief ;  gegenüber  dem 
Edelmetallvorrate  von  2(i:>,;5(/S.l',M)  Gulden  war  daher  588,136.070 
Gulden  Papiergeld  im  Umlauf.  Es  war  also  um  324,827.880  Gulden 
mehr  Papiergeld  als  Metallgeld  im  Verkehr.  Eine  der  Hauptursachen 
der  in  den  Währungsverhältnissen  liegenden  Übel  bestand  in  dieser 
übermässig  grossen  Menge  Papiergeldes.  In  jenem  Umstände  daher, 
dass  die  Geldumlaufsmittel  hauptsächlich  aus  ungedecktem  _gtaat- 
lichen  Papiergelde  und  solchen  Banknoten  bestanden,  die  zwar 
gesetzmässig  mit  Metall  gedeckt  waren,  doch  insolange  der  Zwangs- 
kurs  der  Staatsnoten  anhielt,  nicht  gegen  gesetzliches  Metallg;eld  y-^ 
eingelöst  werden  konnten.  Die  Höhe  des  Notenumlaufes  wurde  ^'f 
nicht  durch  volkswirtschaftliche  Ursachen  hervorgerufen,  nicht 
der  Bedarf  des  Verkehrs  hat  den  ausgewiesenen  grossen  Betrag 
von  Zahlungsmitteln  geschaffen,  sondern  die  drückende  Lage  der 
Staatsfinanzen. 

Der  Staat  kann  sich  in  seiner  bedrängten  materiellen  Lage 
auf  drei  verschiedenen  Wegen  Geld  beschaffen :  mittels  Steuer- 
erhöhung, Aufnahme  von  Anleihen  und  Emission  von  Papiergeld. 

Die  österreichische   Regierung  wollte  nicht  zur  Steuererhöhung 
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1)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  34  und  35, 
Dr.  Friedrich  Fellner:  Die  Währungsreform  in  Ungarn. 
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greifen,  du  mit    dem  Volke   keine   neuen  Lasten   auferlegt    werden,  i) 
Mittels  Aufnahme  einer  Anleihe  hätte  der  Staat  leicht  die  nötigen 
Beträge  aus  dem  bestehenden  Banknotenverkehr  im  Wege  des  Ver- 
kaufes der  Obligationen  an  sich  ziehen  können,  ohne  Verminderung 
der  Geldumlaufsmittel,  da  ja  im  Wege  der  Deckung  der  staatUchen 
Ausgaben    die    Banknoten    bald    in    den    Verkehr    zurückgeflossen 
wären.  2)  Die  Auf  nähme  einer  Anleihe  legt  jedoch  dem  Staate  immer 
Zinsenlasten   auf   und   in   den   damaligen   Kriegszeiten    war   keine 
Hoffnung  auf  die  Placierung  der  Obligationen  vorhanden,   selbst 
bei  Gewährimg  besonders  günstiger  Bedingungen  für  die  Gläubiger. 
Dsshalb    wandte  sich  der  Staat    im  Jahre    1866  zu    dem  dritten 
Mittel,  welches  stets  den  bequemsten  Ausweg  aus  der  drückenden 
niateriellen   Lage   bietet :   zur   Emission   von   Papiergeld.   Mit   der 
Papiergeldausgabe   ist   für   den   Staat   keine    materielle    Belastung 
verbunden,  indem  nach  den  Staatsnoten  keine  Zinsen  zu  zahlen 
sind.    Die   österreichische    Regierung   verschafite   sich   —    wie   be- 
kannt 3)  —  unter  Inanspruchnahme  der  Notenbank  Geld,  indem 
sie  ihren  Bedarf  durch  Vermehrung  der  Banknoten  deckte,  als    sie 
die  Ein-  und  Fünfgulden-Banknoten  als  Staatsnoten  erklärte,  diese  im 
Verkehr  beHess  und  den  gleich  hohen  Betrag  in  Banknoten  von  der 
Notenbank  übernahm.   Auf  diese   Art  und  später  noch  im  Wege 
fortsetzungs weiser  Emission  von  Staatsnoten  kam  viel  mehr  Papier- 
geld in  Verkehr,  als  wieviel  vom  Standpmikte  der  Geldzirkulation 
nötig  war,  was  eine  weitere  Entwertung  desselben  zur  Folge  hatte. 
iT  Jene  324'8  Millionen  Gulden,  um  welche  das  Papiergeld  den 
Metallgeldvorrat  überstieg,  bedeutete  zwar  für  die  Österreichisch- 
Ungarische    Monarchie  —  6%  Zinsen    als  Grundlage  für  die  Be- 
rechnung angenommen  —  eine  Zinsenersparnis  von  jährlich  19"489 
Millionen  Gulden,  doch  wurde  dieser  Nutzen  durch  jenen  Schaden 
und  jene  vielen  Nachteile,  welche  sich  infolge  der  Überschwemmung 
mit  Papiergeld  (Liflation)  zeigten,  bei   weitem  überstiegen. 

Sowohl  bei  den  Banknoten,  als  auch  bei  den  Staatsnoten  zeigte 
sich  die  Entwertmig  darin,  dass  der  in  Papiergeld  ausgedrückte 
Kurs  des  Silberkuranten  höher  war,  als  der  Nennwert  des  Silber- 
guldens. Mit  anderen  Worten,  der  Silbergulden  ö.   W.   war  mehr 


1)  In  der  Einleitung  des  Gesetzes  vom  5.  Mai  1866  wird  dies  besonders 
hervorgehoben.  Beichs-Oesetzhhät  Nr.  51.  (1.  cit.  p.  82.) 

2)  Denkschrift  über  das  Papier geldwesen  der   Österreichi^ich-U ngarischen 
Monarchie.  Verfasst  im  k.  k.  Finanzministerium.  Wien,  1892.  (p.  16.) 

3)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  18  und  (T. 
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wert  als  der  Papiergulden  ö.  W.  Im  Zusammenhange  mit  der  Depre- 
ziation  des  Silbers  ging  jedoch,  wie  bekannt,  auch  der  Wert  des 
Silberguldens  successive  zurück,  so  dass  derselbe  auf  das  Niveau 
des  Papiergeldes  sank,  später  sogar  noch  weniger  wert  war,  als  der 
Papiergulden.  Dies  ist  auch  verständlich,  wenn  in  Betracht  gezogen 
Avird,  dass,  während  der  Preisrückgang  des  Silbers  auf  dem  Welt- 
markte indirekt  einen  ständig  nachteilig  auf  unsere  Währung  ein- 
wirkenden Faktor  bildete,  demgegenüber  die  unsere  Währung 
bedrohende  andere  Gefahr,  die  Papiergeld-Inflation  nicht  zu  be- 
fürchten ■  war,  da  die  Staatsnotenmenge  auf  Grund  des  Gesetz- 
artikels XV  vom  Jahre  1867,  §  5,  streng  limitiert  ^)  und  einer  den 
Bedarf  überschreitenden  Emission  von  Banknoten  mit  den  strengen 
Vorschriften  der  inartikulierten  Statuten  vorgebeugt  war.  2)  Unsere 
Bank-  und  Staatsnoten  hatten  Zwangskurs,  da  jedoch  ihr  Umlauf 
geregelt  war,  so  war  eine  neuere  Inflation  nicht  zu  befürchten,  was 
des  Vertrauen  zu  unserer  Währung  bedeutend  erhöhte  und  dieselbe 
gegen  eine  weitere  Entwertimg  sicherte. 

Den  Hauptfehler  unserer  Währung  bildete  auch  keineswegs 
die  Entwertung,  sondern  die  Wertschwankung  derselben,  jener 
Umstand,  dass  unsere  Währung  den  fremden  Währungen  gegenüber 
ununterbrochen  ein  schwankendes  Verhältnis  aufwies.  Nachdem 
aber  ein  jedes  Münzsystem  —  infolge  des  regen  internationalen 
Wirtschaftsverkehrs  —  in  unmittelbaren  und  innigen  Beziehungen 
zu  den  Münzsystemen  der  anderen  Länder  steht,  verursachte  die 
fortwährende  '  Änderung  des  Wertes  des  Silberguldens  ö.  W.  im 
Verhältnisse  zu  der  Goldwährung  anderer  Länder  imberechenbaren 
Schaden  bei  dem  sich  in  Milharden  bewegenden  internationalen 
AVertverkehre.  Der  Mangel  einer  Wertbeständigkeit  unserer  Wäh- 
rung, ihre  fortwährenden  Wertschwankungen  machten  im  Geschäfts- 
verkehr bei  ausländischen  Verbindungen  sozusagen  jede  verlässliche 
Berechnung  unmöghch.  Das  Silberagio  gegenüber  dem  Papiergulden 
hörte  zwar  im  Jahre  1879  auf,  doch  zeigte  unser  Silber-  und  Papier- 
gulden gegenüber  dem  Währungsgelde  der  auf  Basis  der  Gold- 
währung stehenden  fremden  Länder  eine  Disparität  von  stets 
wechselnder  Höhe ;  das  heisst,  unsere  Währung  war  gegenüber 
der  Goldwährung  minderwertig,  und  zwar  in  stets  sich  verändernden 
blasse.     Nachdem  aber  am  internationalen  Geldmarkte  das   Gold 


^)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  24. 
2)  S.  SpitzmiUler  cit.  W.  p.  6. 
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das  t'inzigt'  Zahlimgsinittel  hildet,  war  unsere  Währung  bei  den 
auslilndisclien  Zahlungen  ein  entwertetes  Zahhmgsniittel  mit  einem 
sich  fortwährend  ämkn-nden  Werte.  Auch  zur  Zeit  des  Silberagios 
bildeten  die  fortwährenden  Valutaschwankungen  bei  Abwickelung 
der  internationalen  Geschäfte  ein  aleatorisches  Element,  da  ein 
jedes  Greschäft  notwendigerweise  auch  mit  einer  Valutaspekulation 
verbunden  war  ;  später  verlieh  anstatt  des  Silberagios  das  Gold- 
agio  jedem  ausländischen  Geschäfte  einen  aleatorischen  Charakter,  i) 

Das  Wertverhältnis  des  Goldes  und  Silbers  zeigte  von  1841  bis 
1871  —  abgesehen  von  geringen  Schwankungen  —  Beständigkeit. 
Für  15"55  Pfund  Feinsilber  konnte  1  Pfund  Feingold  beschaffen 
werden.  Von  1871  angefangen  aber  musste  infolge  des  Wertrück- 
ganges des  Silbers  für  das  Pfund  Gold  immer  mehr  Silber  gegeben 
werden,  so  dass  die  Wertrelation  von  1876  bis  1878  durchschnittlich 
im  Verhältnisse  von  1  :  17'65  stand.  In  1879  stellte  sich  die  Relation 
von  Gold  zu  Silber  bereits  auf  1  :  18-:37,  in  1888  auf  1  :  22-07.'-)  Mit 
Gesetzartikel  XII  vom  Jahre  1869,  §  1  \\n.irde  die  Prägung  von 
Goldstücken  zu  4  Gulden  im  Werte  von  10  Francs  und  zu  8  Gulden 
im  Werte  von  20  Franks  angeordnet.  Dieses  Zehnfrancs-Goldstück 

enthält  —  laut    §   2   desselben   Gesetzartikels j!^    Münzpfund 

Gold  mit  ^°^  Feingehalt.  Soviel  Gold  konnte  damals  für  4:"05  Gul- 
den ö.  W.  gekauft  werden.  Dem  damaligen  Wertverhältnisse  von 
Silber  und  Gold  (1  :  15'55)  enstprachen  also  die  4  Silbergulden 
ö.  W.  und  5  Kreuzer  ö.  W.  Als  der  Gesetzgeber  die  Prägung  der  mit 
10  Francs  gleichen  Goldstücke  zu  4  Gulden  anordnete,  behielt  er 
obige  Relation  des  Goldes  zu  Silber  im  Auge,  infolge  deren  Ver- 
schiebung zu  Ungunsten  des  Silbers  später  für  die  Goldstücke  zu  4 
Gulden  in  Silber  dem  Goldagio  entsprechend  mehr  als  4  Gulden  zu 
geben  waren.  Die  Benennung  der  -^^  Münzpfund  Gold  enthalten- 
den Münze  mit  ^^^^  Feingehalt  als  »Vier-Guldenstück<<  entsprach 
später  dem  wirklichen  Werte  nicht,  denn  für  soviel  Gold  waren  melir 
als  4  Gulden  zu  bezahlen.  Und  zwar  um  soviel  mehr,  als  um  wieviel 
sich  die  Wertverminderung  des  Silbers  gegenüber  dem  Golde  erhöhte. 

Da  der  Silbergulden  ö.  W.  und  der  Papiergulden  ö.  W.  —  wie 
oben  ausgeführt  —  nicht  immer  eine  konstante  Wertrelation  zeigten, 
infolgedessen   musste  auch  das  Goldagio  —  im  Falle  einer  Dispari- 


1)  Menger  cit.  Abli.  p.  505. 

-)  Gniber  cit.  W.  p.  25  und  Menger  cit.  Abb.  ]\  .")()(>.  lliiisii-htlicli  tU-i 
Daten  s.  den  dieser  Arbeit  beigefügten  >^/.  Ausweis«. 


Die  Währungsverhältnisse  vor  dem  Jahre  1892  53 

tat  des  Silberguldens  mid  des  Papierguldens  untereinander — gegen- 
über dem  Silbergulden  und  dem  Papiergulden  verschieden  sein.  Das 
Goldagio  war  demnach  gegenüber  dem  Silbergulden  imd  dem  Papier- 
gulden nur  dann  identisch,  wenn  zwischen  dem  Werte  der  beiden 
L?tzteren  die  Parität  vorhanden  war. 

Auf  dem  internationalen  Markte  bildet  das  Gold  das  ausschliess- 
liche Zahlungsmittel ;  jene  wirtschaftlichen  Nachteile,  welche  aus 
den  Wertschwankungen  unserer  Währung  entstanden,  sind  daher 
d:.rauf  zurückzuführen,  dass  die  Österreichisch-Ungarische  Monar- 
chie kein  gemeinsames  Zahlungsmittel  mit  den  Kulturstaaten  besass  ; 
aus  diesem  Grunde  wurde  infolge  der  fortwährenden  Wertschwan- 
kung unserer  Silberwährung  gegenüber  dem  Golde,  als  ausländischen 
Währmig,  wie  bereits  erwähnt,  jede  verlässliche  Berechnung  in  den 
Geschäften  zwischen  dem  Inlande  und  den  fremden  Ländern  unmög- 
lich und  hiermit  die  Abwickelung  eines  jeden  internationalen  Ge- 
schäftes aleatorisch.  Das  mit  den  Währungsschwankungen  verbim- 
dene  Risiko  vergrösserte  sich  umsomehr,  je  komplizierter  der  Pro- 
duktionsprozess  war,  bei  welchem  mit  den  Wertveränderungen  der 
Währung  gerechnet  werden  musste.  Die  Unternehmer  mussten  im 
Interesse  der  Paralysierung  der  Währungsschwankungen  eine  syste- 
matische Spekulation  mit  fremden  Wechseln  und  Münzarten  betrei- 
ben, was  neuere  Verluste  zur  Folge  haben  konnte.  Die  Entwertung 
und  die  starken  Schwankungen  der  Währung  schwächen  die  Kon- 
kurrenzfähigkeit des  Landes  am  Weltmarkte  wesentlich,  i) 

Die  vollwertige  Währung  besitzt  den  grossen  Vorteil,  dass  sie 
auch  ausserhalb  der  Landesgrenzen  frei  strömt,  und  gewissermassen 
die  Wirkung  eines  internationalen  Zahlungsmittels  besitzt  und  die 
Grenzen  ihrer  Wertschwankungen  von  Land  zu  Land  berechnet 
werden  können.  Hierdurch  wird  bei  internationalen  Zahlungen  das 
aleatorische  Element  beseitigt.  Während  hingegen  in  Ländern  mit 
ungeordneter  Währung  die  Wertschwankungen  der  Valuta  der- 
massen  unberechenbar  sind,  dass  die  Staatsgewalt  sogar  gegenüber 
ihrem  eigenen  Gelde  zu  gewissen  ausserordentlichen  Massregeln 
greifen  muss,  wie  dies  bei  uns  geschehen  ist,  als  verordnet  wurde, 
dass  die  Zölle  nicht  in  dem  mit  Zwangskurs  versehenen  Papiergelde, 
sondern  in  Metallgeld  zu  entrichten  sind,  ferner  als  bei  Verkündigung 
der  Eisenbahn-Personentarife  dieselben  je  nach  den  Kursschwan- 
kungen der  Währung  geändert  wurden,  usw.  Der  inländische  Schuld- 


1)  Spitzmüller  cit.  W.  p.  9. 
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ner  musste  seinem  ausländischen  Gläubiger  Kapital  und  Zinsen  stets 
in  der  Währung  des  ausländischen  Gläubigers  bezahlen,  damit  dieser 
gegenüber  den  Schwankungen  des  unsicheren  Zahlungsmittels  der 
österreichischen  Währung  geschützt  sei.^)  Alle  Übelstände  der  unge- 
ordneten Währung  haben  ihren  Ursprung  in  der  fortwährenden 
Wertschwankimg  derselben. 

Nach  Feststellung  des  Wesens  des  ungeordneten  Zustandes 
unserer  W^ährung  und  der  Erscheinimgen  desselben  in  der  Öster- 
reichisch-Ungarischen Monarchie  wollen  wir  vor  Allem  auf  die  Erör- 
terung der  Wirkungen  der  ungeordneten  Währmig  vom  volkswirt- 
schaftlichen Standpimkte  aus  übergehen. 

hj  Die  \Virkun(j  der  unfjeordiielen  Währung. 

In  jedem  Staate  wickelt  sich  der  Tauschverkehr  mit  Vermitteiung 
des  Geldes  ab.  Während  bei  den  auf  einer  primitiven  Kulturstufe 
stehenden  Völkern  der  Tausch  die  gewöhnliche  Form  des  Verkehrs 
bildet  (Naturalwirtschaft),  gibt  es  heutzutage,  im  Zeitalter  der 
Geld-  und  Kredit  Wirtschaft  kaum  eine  Gestalt  des  Verkehrs,  die 
nicht  durch  Geld  vermittelt  würde.  Nicht  nur  die  einen  grössten 
Teil  des  Wertverkehrs  bildenden  Kaufgeschäfte  werden  im  Wege 
des  Geldes  abgeschlossen  ;  nicht  nur  die  Darlehen  werden  in  Geld 
gewährt,  indem  deren  Zinsen  dann  ebenfalls  in  Geld  zu  bezahlen 
sind  und  auch  die  Tilgung  in  Geld  zu  geschehen  hat ;  sondern  auch 
die  Renten,  Bezüge,  Arbeitslöhne,  Ruhegelder,  etc.  werden  alle  in 
Geld  festgesetzt.  Eine  jede  Schwankung  des  Geldwertes  wird  daher 
bei  nahezu  allen  Verkehrserscheinungen  empfunden.  Die  Rück- 
wirkungen der  Wertschwankungen  der  Währung  sind  im  inter- 
nationalen Verkehre  viel  bedeutender,  als  im  inneren  Verkehr,  da 
die  Zwangsmassregeln  der  Staatsmacht  hinsichtlich  des  Geldver- 
kehrs im  Auslande  ihre  Wirksamkeit  verlieren.  Nachdem  die  ein- 
zelnen Länder  in  stets  regeren,  zahlreicheren  und  innigeren  wirtschaft- 
lichen Beziehungen  zu  einander  stehen,  da  sie  in  Produktion  und 
Verbrauch  auf  einander  angewiesen  sind,  werden  auch  die  inter- 
nationalen Berührungen  fortwährend  häufigere  und  auch  Geldverkehr 
und  Wertbewegung  nehmen  zwischen  den  einzelnen  Ländern  stets 
grössere  Dimensionen  an.  Die  ungeordnete  Währung  macht  daher 
ihre  schädlichen  Folgen  in  nllen  Zweigen  tler  mit  dem  Auslande  in 


1)  Luäioig  ßatnlicrc/fr  :   »Roichsfiold.»   Lt-ip/iir,   ISTO.  (p.    löD.) 
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vielfacher  Wechselwirkung  stehenden  nationalen  Produktion  auf 
dem  Gebiete  der  Landwirtschaft,  der  Industrie  und  des  Handels 
etc.  fühlbar,  i) 

Im  Allgemeinen  kann  behauptet  werden,  dass  die  Ursache  aller 
Übelstände  in  der  fortwährenden  Schwankung  des  Geldwertes,  das 
heisst  in  dem  Mangel  an  Wertbeständigkeit  des  Geldes  lag. 

Der  ungeordnete  Zustand  der  Währung  war  für  die  Landwirt- 
Schaft  darum  von  Nachteil,  weil  die  fortwährenden  Schwankungen         ^         i 
der  Währung  die  Produktion  unsicher  machten,  jede  feste  Berech-      ''-^'^1^ 
nung  vereitelten. 2)  Dies  wurde  für  die  Landwirte  keineswegs  durch       l^jJLü^' 
jenen  Vorteil  aufgewogen,  dass  der  Kückgang  des  Silberwertes  die 
Ausfuhr  aus  den  Ländern  mit  Goldwährmig  in  die  österreichisch - 
Ungarische  Monarchie  erschwerte.  Die  Ausfuhr  von  dem  Auslande     ^^w^Ny*- 
wurde    infolge    der    Depreziation    des  Silbers  deshalb  schwieriger,     (,'  ^Xj^^ 
weil  jener  Kaufmann,  der  seine  von  dem  Auslande  eingeführten  ^^    <- 

Exportartikel  mit  Gold  bezahlte,  seinerseits  in  der  Monarchie  mit 
entwertetem  Silber  bezahlt  wurde,  so  dass  sich  sein  Nutzen  somit 
dem  Rückgange  des  Silberwertes  entsprechend  verminderte.  Der 
Wertrückgang  des  Silbers,  das  heisst  die  Entwertung  der  Wähnmg 
wirkte  daher  nach  aussen  hin  wie  ein  Schutzzoll.  Doch  kam  diese 
Wirkung  nur  solange  zur  Geltung,  als  bis  die  inländischen  Preise 
sich  infolge  des  Sinkens  der  österreichischen  Währung  erhöhten  ; 
sowie  auf  dem  Warenmarkte  die  Preiserhöhung  eintrat,  hörte  die 
schutzzollartige  Wirkung  der  entwerteten  Währung  auf,  der  Ein- 
fuhr lagen  keine  Hindernisse  mehr  im  Wege,  denn  der  Kaufmann 
fand  einen  Ersatz  in  der  dem  Disagio  entsprechenden  Preiserhöhung. 
Unsere  schlechte  Währung  hatte  also  blos  vorübergehend  die  Wir- 
kung eines  Schutzzolles.  Umgekehrt  hatte  der  Landwirt  bei  der  Aus- 
fuhr den  Nutzen,  dass  seine  Produkte  im  Auslande  mit  Gold  bezahlt 
wurden,  für  das  Gold  aber  erhielt  er  zuhause  verhältnismässig  mehr 
von  dem  entwerteten  Gelde  und  genoss  daher  in  der  Höhe  der  Wert- 
verminderung des  Silbers  sozusagen  eine  Ausfuhrprämie,  3)  was  von 

1)  S.  hinsichtlich  der  Wirkung  des  Agios  die  bei'eits  citierte  bahnbrechende 
Arbeit  Bela  Földes  :  »Papierwährung  und  Agio.«  Budapest,  1883,  p.  21  und  ff. 

2)  Motivenhericht  zu  dem  .Gesetzentwurfe  betreffend  »die  Feststellung  der 
Kronenwährung«.   (1.  cit.  p.  211) ;  Földes  :  cit.  Arbeit  p.   148. 

3)  Buchenberger  :  »Grundzüge  der  deutschen  Agrarpolitik.«  Berlin,  1897| 
(p.  287  und  ff.) ;  Spitzmüller  :  1.  cit.  p.  8  ;  Karl  Helfferich:  »Währung  und  Land- 
wirtschaft.« Stuttgart,  1895.  (p.  17) ;  /.  Wernicke  :  »System  der  nationalen 
Schutzpolitik  nach  aussen.«  Jena,    1890.  (p.   145);    Lotz  cit.  Abh.  p.   1273: 
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günstitft'iii  KiriHusse  auf  die  (n'treideprodiiktion  war.  Die  Kaufkraft 
des  SilbergiikltMi.s  blieb  iiändicli  in  Österreich  und  in  den  Ländern 
der  Ungarischen  Krone  nocli  lange  Zeit  hindurch  unverändert,  als 
d'.is  Sinken  der  österreichischen  Währung  auf  dem  Weltmarkte 
bereits  grosse  Dimensionen  angenommen  hatte.  Die  Produktions- 
kosten (Arbeitslöhne,  Steuern,  Hypothekardarlehens-Zinsen  etc.) 
blieben  demzufolge  in  Österreich  und  in  den  Ländern  der  Unga- 
rischen Krone  in  Silbergulden  ö.  W.  ausgedrückt  die  gleichen,  während 
für  den  Verkaufspreis  jener  ungarischen  Getreide-  und  sonstigen 
Produkte,  welcher  auf  dem  Weltmarkte  in  Gold  besteht,  ein  der 
Eat  Wertung  der  Währung  entsprechend  höherer  Betrag  in  Silber- 
gulden erzielt  wurde.  Demzufolge  konnte  bei  der  Ausfuhr  mit  dem 
Verkaufspreise  ohne  jeden  Verlust  heruntergegangen  werden,  ebenso 
wie  bei  dem  Genuss  einer  Ausfuhrprämie.  Aus  der  Verschlechterung 
u'^serer  Währung,  aus  dem  gegenüber  dem  Golde  bestehenden 
Disagio  hatten  also  unsere  Landwirte  insoferne  unstreitbar  einen 
Nutzen,  als  sie  für  das  Gold,  welches  ihnen  für  ihre  in  das  eine  Gold- 
währung besitzende  Zollausland  exportierten  Produkte  gegeben, 
wurde,  im  Inlande  dem  Disagio  entsprechend  mehr  Gulden  ö.  W. 
ausbezahlt  erhielten  und  mit  diesem  schlechten  Gelde  ihre  Steuern, 
die  Arbeitslöhne  und  Hypothekardarlehens-Zinsen  ebenso  bezahlen 
konnten,  mit  einem  Worte  ihre  Bedürfnisse  gerade  so  decken  konnten 
als  früher  mit  dem  gleich  hohen  Betrage  guten  Geldes.  Doch  der 
soeben  geschilderte  Nutzen  der  Landwirte  wurde  reichlich  diu-ch 
jenen  Umstand  paralysiert,  dass  sie  umgekehrt  auch  bei  Anschaffung 
ihrer  eigenen  Bedürfnisse  (Maschinen,  Halbfabrikate  etc.)  die  schutz- 
zollartige Wirkung  der  schlechten  Währung  empfunden  haben, 
welche  sich  in  einer  allgemeinen  Preissteigerung  äusserte  und  dann 
zu  einer  Verteuerung  der  Arbeitslöhne  und  der  Produktionskosten 
im  Allgemeinen  führte.  Damit  hörten  die  Währungsdifterenzen  auf 
im  In-  und  Auslande  als  Ausfuhrprämie  zu  wirken  ;  die  in  der  gegen- 
über der  Goldwährung  entwerteten  Valuta  ausgedrückten  Preis- 
und  Arbeitslohn-Erhöhungen  hoben  die  Wirkung  der  Währungs- 
differenzen gänzlich  oder  zum  grossen  Teile  auf.  ^)  Von  noch  grösse- 
ren Nachteilen  war  für  unsere  Landwirte  der  Fall,  wenn  der  Wert 


A.    Arnold:    »Das    indisflic    Gekhvesen    uiitiT    ho.si)n(UMfr    Ui'iüokaichtiguni; 
eeiner  Reformen  seit   1893. <•  Jena,   1«)(H).   (p.    119.) 

^)  Wernkke  eit.  W.  ]i.  159  ;  Földcs  :  >Zur  Frage  der  Währunnsregulierung.v 
Volks wirtsehaft liehe  Ahliandlungen.  II.  Band.  Budapest,  1902.  (p.  278); 
Hclfffrirh  :  .Die  Wähningsfiage...  Stuttgart,  189r>.  (p.  :U>)  ;  Loh  eit.  .\bli.  p.  1274. 
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unserer  Währung  stieg,  das  heisst  das  Disagio  des  Silbers  gegenüber 
dem  Golde  sich  verminderte,  da  der  Landwirt  für  den  in  Golde  beho- 
benen Kaufpreis  seiner  ins  Ausland  exportierten  Produkte  zuhause 
von   dem    wertvoller   gewordenen    Silbergeide    weniger   erhielt,    als 
früher  von  dem  schlechten  Gelde  und  trotzdem  aus  dem  geringeren 
Betrage   besseren    Geldes   dieselben  Auslagen   bestreiten   musste.i) 
M't    anderen  Worten  wurde  die  Lage  des    Landwirtes    infolge    der 
Verringerung  des  Agios  lästiger,   da   er  für  seine  Produkte,  deren 
Preis  sich  stets  nach  dem  Weltmarkte  richtete,   weniger  von  dem 
wertvoller  gewordenen  Silbergulden  erhielt,  während  seine  Lasten, 
Ausgaben  fast  unverändert  blieben.  Das  ist  die  Ursache,  weshalb 
di3  Behauptung,  wonach  die  entwertete  Valuta  die  Ausfuhr  begün- 
stigte, nur  mit  Vorbehalt  angenommen  werden  kann.  Ja,  wenn  das 
Agio    eine  stetig  steigende  Tendenz  aufweist,  oder  wenn  das  hohe 
Agio  beständig  bleibt,  so  besteht  der  Lehrsatz,  dass  die  Ausfuhr 
hiedurch  gefördert  wird.  Wenn  aber  das  Agio  solche  Schwankungen 
aufweist,  wie  bei  uns  in  den  Jahren  1880 — 1890,  als  der  Wert  der 
Valuta  innerhalb  eines  Jahres  Schwankungen  von  2 — 3,  manchmal 
7,     ja    sogar    8%    erreichte,    als    der    Landwirt    bei    dem    fast 
unveränderten   internationalen   Marktpreise   des   Getreides   von    10 
Gulden    nicht    mssen    konnte,    ob    er    für   den    Meterzentner    um 
20 — 30,  70  oder  80  Kreuzer  weniger  erhalten  wird,  infolge  der  Ver- 
minderung des  Agios,  das  heisst  infolge  der  Werterhöhung  unseres 
Pa,pierguldens  :  so   kann   nicht   vorausgesetzt    werden,   dass   solche 
Agioschwankungen  von  steigernder  Wirkung  auf  die  Ausfuhr  waren, 
da  ja  der  Landwirt  zu  befürchten  hatte,  dass  der  für  seine  Produkte 
erzielte  Gegenwert  eventuell  wesentlich  geringer  sein  wird. 

Einen  weiteren  grossen  Nachteil  des  ungeordneten  Zustandes 
der  Währung  bildete  für  die  Landwirte  jener  Wertverlust,  jenes 
Risiko,  welches  mit  der  Umrechnung  auf  die  fremden  Währungen, 
mit  den  Einlösungs-  und  Verwechslungskosten  verbunden  waren. 
Der  Landwirt  erhielt  für  seine  Produkte  gewöhnlich  nicht  den  ganzen 
ausländischen  Preis,  denn  als  Versicherung  gegsn  die  Währungs- 
schwankungen hatte  er  für  das  durch  den  Käufer  auf  ihn  über- 
wälzte Risiko  die  Einlösungskosten  zu  tragen,  das  heisst  der  Land- 
wirt   musste,    falls    er    infolge  einer  Verminderung  des   Goldagios 


^)  Cit.  Motivenher icht  p.  211  ;  Kiemwächter  :  »Die  Valutaregulierung 
in  Österreich- Ungarn.«  (Zeitschrift  für  die.  gesamte  Staats  Wissenschaft. 
imii.  p.  677.) 
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weniger  Sill)eri;;ulcleii  erhielt,  den  aus  der  Verwechsliinjr  entstande- 
nen Minderbetrag  tragen  ;  während  die  ans  den  Währungsschwan- 
kungen entstehenden  Vorteile  gewöhnlich  dem  vermittelnden  Kauf- 
manne zu  statten  kamen.  Umgekehrt  kaufte  er  die  aus  dem  Auslände 
importierten  Artikel  teurer,  als  zu  dem  ausländischen  Preise,  da  i'r 
als  Mehrbetrag  die  Verwechslungskosten  trug. 

Der  Landwirt  hatte  —  nach  den  oben  Erörterten  —  ein  beson- 
deres Interesse  daran,  dass  die  Wertschwankungen  der  Valuta  keine 
häufigen  und  starken  seien ;  sondern  dass  die  unvermeidliclien 
Wertveränderungen  stufenweise  und  langsam  vor  sich  gehen  sollen,  i) 
Denn  das  wirtschaftliche  Ergebnis  kann  sich  bei  der  landwirt- 
schaftlichen Produktion  nicht  früher  als  nach  einem  Jahre  zeigen, 
häufig  erst  im  Laufe  mehrerer  Jahre,  so  dass  es  als  ein  besonderes 
Interesse  des  Landwirtes  erscheint,  während  längerer  Zeit  mit 
möglichst  unveränderten  Preisen  zu  kalkulieren.  Je  stärker  die 
Preisschwankungen,  umso  unsicherer  ist  seine  wirtschaftliche  Lage 
und  umso  eher  wird  er  zur  Spekulation  neigen,  wofür  sich  der  land- 
wirtschaftliche Betrieb  nicht  eignet. 

Der  ungeordnete  Zustand  der  Währung  war  auch  für  die  indu- 
strielle   Produktion    von  Nachteil.    Die    schlechte    Währung   hatte    ■ 
ebenso  wie  bei    der  Landwirtschaft,  auch  bei  der  Industrie  ohne 
Zweifel  den  Vorteil,  dass  sie  die  Einfuhr  ausländischer  Produkte 
erschwerte,  da  der  Kaufmann  für  seine  mit  Gold  bezahlten  aus- 
ländischen Artikel  im  Inlande  entwertetes  Silber  erhielt  imd  sein 
Nutzen  sich  somit  im  Verhältnisse  der  Entwertung  des  Silbers  ver-    I 
minderte,    wodurch    die    Lukrativität    der    Einfuhr    ausländischer  \ 
Industrieartikel  in  vielen  Fällen  aufgehoben  wurde  und  die  schlechte    i 
Währung  in  Ihren  Wirkungen  somit  dem  Schutzzolle  gleichka; 
jedoch  nur  vorübergehend  und  provisorisch,  so  lange,  als  bis  tU'r 
Kaufmann  in  der  durch  die  Entwertung  der  Währung  entstandenen   ■ 
Preiserhöhung  einen  Ersatz  fand.  Gegenüber  diesem  vorübergehen- 
den  Vorteile  bildete   jene  Unsicherheit  bei   der   industriellen   Pio- 
duktion,  die  infolge  der  fortwährenden  Schwankungen  der  W^ähni"  • 
in  der  Vereitelung  jeder  auf  sicherer  Grundlage  ruhenden  Berechuu  _ 
zum  Ausdruck  kam,  einen  ständigen  Nachteil.  2)  Die  Unmöglichkeit  der  \ 
auf  sicherer  Grundlage  beruhenden  Kalkulation  ist  für  die  industriolle 


1)  D):  Th.  Freiherr  von  der  Goltz  :  »Agrarwesen  uiul  Agrarpolitik.«'  Zwt  it( 
Auflage.  Jena,  1904.  (p.  209.) 

-)  Fökles  cit.    •l'a])iorwähning  und  Agio.  <  Budapest,  188.'?.  p.   143. 
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Produktion  in  gesteigerterem  Masse  mit  Nachteilen  verbunden,  als 
für  den  landwirtschaftlichen  Betrieb,  weil  die  industrielle  Produktion 
in  noch  grösserem  Masse  ausschliessHch  mit  Geld  arbeitet  und 'der 
Preis  der  Industrieartikel  grösseren  Schwankimgen  unterliegt,  i) 
Infolge  der  fortAvährenden  Schwankungen  der  Währung  und  der 
hiermit  verbundenen  Unmöglichkeit  einer  sicheren  Kalkulation 
konnte  der  Industrielle  seine  Gestehungskosten  nicht  im  vorhinein 
bestimmen,  da  er  weder  bei  AnschafTvmg  des  Materials  (aufzuarbeiten- 
des Rohmaterial,  Halbfabrikate,  Fabrikseinrichtungen,  etc.)  vom 
Auslande,  noch  bei  Verwertung  der  fertigen  Industrieartikel  im 
Auslande,  den  Wertunterschied  zwischen  dem  Silbergulden  und  der 
fremden  Währung  voraus  feststellen  konnte.  Durch  das  infolge 
der  Währungsschwankungen  enstandene  Risiko,  wurde  der  Indu- 
strielle noch  mehr  betroffen,  als  der  Landwirt,  da  der  Industrielle 
auf  geringere  Differenzen  arbeitet  und  daher  bereits  eine  unbedeuten- 
dere Schwankung  der  Währung  seinen  Nutzen  verzehren  kann, 
ausserdem  aber  auch  der  Marktwert  der  Industrieartikel  von  den 
ausländischen  Preisen  unmittelbarer  beeinflusst  wird,  als  jener 
der  landwirtschaftlichen  Produkte.  Und  nachdem  in  den  Ländern 
der  Ungarischen  Krone  ein  wesentlicher  Teil  der  Industrie  unter 
dem  Einflüsse  der  ausländischen  Preise  steht,  so  konnte  sich  bei  den 
ungeordneten  Währungsverhältnissen  ein  grosser  Teü  der  Industrie 
nicht  emporschwingen,  da  das  Arbeiten  auf  Vorräte,  die  industrielle 
Massenproduktion,  unmöglich  wurde. 

Mit  besonderem  Drucke  lastete  der  ungeordnete  Zustand  der 
Währung  auf  dem  Handel.  Die  ununterbrochenen  Schwankungen 
der  Devisenkurse  2)  zwischen  den  Ländern  der  Ungarischen  Krone 
und  den  Ländern  mit  Goldwährung  wirkten  lähmend  auf  die  Ent- 
wickelung  unseres  internationalen  Handels.  Wenn  ein  ungarischer 
oder  österreichischer  Kaufmann  in  ein  Land  mit  Goldwährung 
Waren  verkaufte,  so  wurde  ihm  der  Kaufpreis  nicht  in  Gulden, 
sondern  in  der  Währung  des  betreffenden  Landes  (Francs,  Mark, 
Pfund  Sterling)  bezahlt  und  es  war  seine  Sache,  sich  gegen  die 
Km-ssch wankungen  der  über  den  Kaufpreis  in  fremder  Währung 
ausgestellten  Devise  zu  schützen.  Diese  sich  zwischen  weiten  Grenzen 
bewegende  Kursschwankung  war  gefährlich  ;  denn  der  Kaufmann 
konnte  nicht  voraus  wissen,  wieviel  Gulden  er  bei  Fälligkeit  des 


1)  Cit.  Motivenbericht  p.  213. 

-)  Cit.  Motivenbericht  p.  213  ;  Latz  cit.  Abh.   p.   1278. 
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Wechsels  für  den  auf  fremde  Währung  lautenden  Wechsel  erhalten 
wird.  Umgekehrt  war  der  ungarische  oder  österreichische  Kaufmann 
gewöhnlich  gezwungen,  für  den  durch  ihn  zu  bezahlenden  Kauf- 
])reis  dem  ausländischen  Lieferanten  nicht  auf  Gulden,  sondern 
auf  fremde  Wähiung  (Maik  oder  Francs)  lautende  Wechsel  zu  über- 
geben und  ei-  konnte  nicht  im  \  oraus  wissen,  mit  welchem  Opfer  er  bei 
Fälligkeit  des  Wechsels  die  fremde  Währung  beschaffen  wird.  Der 
inländische  Kaufmann  war  also  gezwungen,  falls  er  in  einem  Lande 
mit  Goldwährung  Zahlungen  zu  leisten  oder  von  dort  Zahlung 
zu  empfangen  liatte,  parallel  zu  dem  eigentlichen  Handelsgeschäfte 
zwecks  Paralysierung  des  Risikos  noch  hinsichtlich  der  Valuta 
ein  Deckungsgeschäft  zu  kontrahieren.  Das  Ergebnis  des 
A'alutadeckungs-Geschäfts  diente  zur  Ausgleichung  des  aus  dem 
ursprünglichen  Warengeschäfte  enstandenen  Kursverlustes-  oder 
Gewinnes.  ^) 

Nehmen  wir  an,  dass  ein  ungarischer  Kaufmann  für  50.000  Mark, 
fällig  in  drei  Monaten,  Mehl  nach.  Berlin  verkauft  hat ;  dieses  Geschäft 
ist  für  den  Verkäufer  nach  der  demselben  zu  Grunde  liegenden 
Berechnung  dann  nutzbringend,  wenn  er  —  entsprechend  dem  bei 
Abschluss  des  Kaiifgeschäftes  notierten  Tageskurse  —  für  eine 
Mark  zumindest  61  Kreuzer  erhält.  Wenn  sich  der  Kurs  des  Guldens 
ö.  W.  infolge  der  Besserung  der  Währung  nach  3  Monaten 
erhöht  hat,  so  erlitt  der  Kaufmann  bereits  einen  Verlust,  denn  er 
erhielt  für  das  Mehl  weniger  als  30,500  Gulden.  Der  Kaufmann  hatte 
sich  also  gegen  die  aus  der  Schwankung  des  Devisenkm-ses  ent- 
stehende Gefahr  zu  schützen.  Dies  konnte  auf  mehreren  Wegen 
erreicht  werden.  Er  konnte  den  auf  BerUn  lautenden  Wechsel  sofort 
nach  Abschluss  des  Geschäftes  verwerten,  sei  es  bei  seinem  Bankier, 
sei  es  an  der  Börse,  in  welchem  Falle  er  den  Gegenwert  des  Wechsels 
nach  Abzug  der  Interkalarzinsen  und  sonstigen  Provisionen  in  Gulden 
erhielt.  Vorausgesetzt  aber,  dass  der  Kaufmann  seine  Fordei'ung 
nicht  vor  Fälligkeit  derselben  verwerten  wollte,  so  konnte  er  auch 
in  der  Weise  sicherstellen,  dass  er  nach  drei  Monaten  für  die  fälligen 
50.000  Mark,  entsprechend  dem  zur  Zeit  des  Abschlusses  des  Ge- 
schäftes notierten  Tageskurse,  30.500  Gülden  erhalten  wird,  indem 
er  gleichzeitig  mit  dem  Abschlüsse  des  Geschäftes  ein  auf  Berlin 
lautendes,  in  drei  Monaten  zu  lieferndes  Papier  zum  Tageskurse, 
also  für  30.500  Gulden  verkauft,  in  welchem  Falle  ein  Abzug  von 

1)  Lolz  cit.   Alih.    |).    \21\\ 
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Zinsen  nicht  stattfinden  kann,  da  der  Gegenwert  des  Wechsels 
nicht  vor  Fälligkeit  desselben  ausbezahlt  wird.  Doch  konnte  sich 
der  Kaufmann  gegenüber  den  Kursverlusten  auch  in  der  Weise 
schützen,  dass  er  in  drei  Monaten  zu  liefernde  Pfund  Sterling  Bank- 
noten in  bianco  zu  entsprechendem  Kurse  verkaufte ;  da  Mark 
und  Sovereign  vom  Standpunkte  Ungarns  aus  im  grossen  und  ganzen 
gleiche  Kursschwankungen  zeigten,  fand  der  Kaufmann,  wenn  der 
Kurs  des  Guldens  ö.  W.  stieg  und  er  infolgedessen  bei  Fälligkeit 
des  für  das  Mehl  erhaltenen  Markwechsels  in  Gulden  ö.  W.  der 
Kurserhöhung  entsprechend  weniger  einnahm,  einen  Ersatz  darin, 
dass  er  die  verkauften  englischen  Banknoten  am  Lieferungstermine 
infolge  der  Kurssteigerung  des  Guldens  ö.  W.  entsprechend  billiger 
beschaffen  konnte.  Er  beglich,  den  am  Markwechsel  erlittenen  Verlust 
mit  dem  Gewinne  an  Pfund  Sterling  und  deckte  somit  das  Risiko. 
Wenn  sich  die  W^ährung  hingegen  verschlechterte  und  der  Kurs 
des  Guldens  ö.  W.  zurückging,  der  Kaufmann  also  für  die  Mark 
mehr  Gulden  erhielt,  so  diente  der  hierdurch  erzielte  Mehr- 
gewinn zur  Begleichung  des  Verlustes  an  dem  Valuta-Deckungs- 
geschäfte. 

Die  mit  dem  eigentlichen  Warengeschäfte  verbundene  Devisen- 
spekulation könnt"  ausserdem,  dass  sie  dem  vermittelnden  Handel 
noch  besondere  Lasten  auferlegte  und  oft  ansehnliche  Verluste 
nüt  sich  brachte,  fast  ausschliesslich  nur  durch  die  in  den  Nuancen 
des  Arbitragegeschäftes  bewanderten  Grosskaufleute  und  Gross- 
industriellen zur  Paralysierung  des  aus  den  Währungsschwankungen 
entstehenden  Risikos  verwendet  werden.  Die  in  dem  Arbitrage- 
geschäfte unbewanderten  und  keinen  entsprechenden  Kredit  ge- 
niessenden kleineren  Kaufleute  und  Gewerbetreibenden  kamen 
im  Aussenhandel  infolge  der  Währungsschwankungen  entweder 
zu  unverdientem  Nutzen,  oder  erlitten  sie  Verluste,  i)  Unsicherheit 
und  Spekulation  hindern  die  Entwickelung  des  auswärtigen  Han- 
dels. 2) 

Durch  die  ungeordneten  Währungsverhältnisse  wirrden  auch 
die  materiellen   Interessen  der  Arbeiterklasse  nachteilig  betroffen. 


1)  SpitzmüUer  erörtert  das  Valutadeckungsgeschäft  ausführlich,  (cit.  W.- 
p.  7.  und  ff.) 

2)  Welche  Schaden  dem  indischen  Aussenhandel  infolge  der  Kurs- 
schwankungen der  Rupie  erwuchsen,  wird  ausfühi'lich  und  interessant  erörtert 
durch  Dr.  A.  Arnold  :  »Das  indische  Geldwesen  unter  besonderer  Berück- 
sichtigung seiner  Reformen  seit  1893.«  Jena,   1906.  p.   149  und  flf. 
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Bei  der  Bezahlung  der  Arbeitslöhne  in  Naturalien  —  was  in  Ungarn 
und  in  mehreren  Gegenden  des  einen  agrarischen  Charakter  auf- 
weisenden Galiziens  sehr  häufig  vorkommt  —  kamen  die  Nach- 
teile der  ungeordneten  Währung  nicht  zur  Geltung.  Jene  Arbeiter 
der  Landwirtschaft  und  der  Grossindustrie  aber,  deren  Arbeitslohn 
bar  liquidiert  wurde,  erlitten  einen  Nachteil,  weil  infolge  der 
Verschlechterung  der  Währung  die  Verteuerung  der  zum  Lebens- 
unterhalte nötigen  Güter  rascher  eintrat,  als  die  Erhöhung  der 
Arbeitslöhne.  Nachdem  also  die  Arbeiterklasse  während  der  Über- 
gangsperiode gezwungen  war,  aus  demselben  Lohnbetrage  ihren 
teurer  gewordenen  Lebensbedarf  zu  decken,  musste  ihr  Lebens- 
standard notwendigerweise  so  lange  sinken,  als  bis  durch  Erhöhung 
der  Arbeitslöhne  die  Mehrkosten  des  Lebensunterhaltes  ausgeglichen 
wurden.  Überall,  wo  die  Währung  sich  verschlechtert  hat  und  die 
Verschlechterung  andauert,  erhöhen  sich  die  Arbeitslöhne  ebenso, 
wie  die  Preise,  i)  Doch  wird  sich  der  Arbeitslohn  nicht  sofort  dem 
verminderten  Geldwerte  und  der  Preiserhöhung  der  Waren  an- 
passen, sondern  bloss  stufenweise  ;  daher  kommt  es,  dass  der  Unter- 
nehmer, der  seine  Waren  zu  einem  der  Wertverminderung  des  Gel- 
des entsprechend  erhöhten  Preise  verkauft,  sich  so  lange  auf  Kosten 
des  Arbeitslohnes  bereichert,  als  bis  auch  dieser  im  Verhältnisse 
zur  Wert  Verminderung  des  Geldes  steigt ;  die  Erhöhung  des  Arbeits- 
lohnes erreicht  die  Arbeiterklasse  gewöhnlich  —  veranlasst  durch 
die  in  stets  grösserem  Masse  fühlbar  werdende  Schwierigkeit  des 
Lebenserhaltes  —  im  Wege  massenhafter  ^Arbeitseinstellungen. 
Nachdem  der  Arbeitslohn  in  vielen  Beziehungen  den  festen 
Bezügen  (dem  fixen  Gehalte)  gleicht,  unterliegt  die  Wirkung  der 
ungeordneten  Währung  auf  die  breiten  Scliichten  der  Beamtenklassen 
derselben  Beurteilung,  als  wie  bei  der  Arbeiterklasse.  Das  heist 
die  ständigen  Bezüge  der  Beamten  erhöhten  sich  nicht  so  rasch, 
als  -wie  sich  die  Kosten  des  Lebensunterhaltes  verteuerten,  was 
ein  Sinken  ihres  Lebensstandards  mit  sich  brachte.  Infolge  der 
Entwertung  des  Goldes  verminderte  sich  auch  der  Wert  der  Beamten- 
gehälter, der  Pensionen,  derEenten.  Die  Schädigung  der  Beamten- 
klasse währte  so  lange,  als  bis  sich  ihr  Gehalt  der  Wertverminderung 
des  Geldes  entsprechend  erhöhte.  Diejenigen  aber,  die  von  einer 
Pension  und  von  einer  festen  Rente  lebten,  wurden  durch  die  Wert- 

1)  Wernicke  cit.  W.  p.  149  und  182 ;  Lotz  cit.  Abb.  p.  1279  ;  Helfferich  : 
»Die  Wäbrungsfrage.«  Stuttgart,  1895.  (p.  21  und  34) ;  FÖldes  oit.  Abb.  p.  277. 
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Verminderung  des  Geldes  dauernd  geschädigt,  da  diese  auf  eine 
Erhöhung  ilirer  Bezüge  nicht  rechnen  konnten,  i) 

Die  Wertverminderung  des  Geldes  gereicht  im  allgemeinen 
dem  Gläubiger  zum  Schaden,  dem  Schuldner  zum  Vorteil.  Doch 
wäre  es  ein  Irrtum,  dies  —  nach  allgemeinem  Brauch  —  mit  jener 
Begründung  als  kleineres  Übel  zu  betrachten,  dass  die  Gläubiger, 
als  wirtschaftlich  stärkere  Klasse,  die  Schädigung  leichter  ertragen 
können,  als  die  Schuldner.  Denn  es  darf  nicht  vergessen  werden, 
dass  nicht  nur  der  Grosskapitalist,  sondern  auch  die  niedrigeren 
Volksklassen,  welche  die  weiten  Schichten  des  Volkes  bilden,  Gläubi- 
ger sind,  vmd  zwar  in  noch  viel  grösserem  Masse.  Die  Arbeiter,  die 
Bediensteten,  die  kleinen  Beamten,  sie  alle  sind  mit  ihren  kleinen 
Ersparnissen  bis  zu  Beträgen  von  Hunderten  von  Millionen  Gläubi- 
ger ;  Gläubiger  sind  die  öffentlichen  und  Privatbeamten,  hinsicht- 
dich  ihrer  Bezüge  ;  die  Witwen  und  Waisen,  hinsichtlich  ihrer  Pen- 
sionen und  Erziehungszulagen  ;  Gläubiger  sind  die  vielen  kleinen 
Eentiers,  deren  Lebensunterhalt  eben  niir  gesichert  ist.  Demgegen- 
über ist  der  übereilt  als  »wirtschaftlich  schwächer«  bezeichnete 
Schuldner  jener  reichbegüterte  Grossgrundbesitzer,  der  unter 
günstigsten  Bedingungen  Hypothekardarlehen  geniesst ;  der  Gross- 
unternehmer, der  Grossindustrielle,  der  zu  grossem  Teile  mit  fremdem 
Kapital  arbeitet ;  zu  der  Klasse  der  Schuldner  gehören  jene  mäch- 
tigen Geldinstitute,  welche  im  Wege  der  Emission  von  Obligationen 
Geld  beschaffen ;  der  Reihe  der  Schuldner  schliesst  sich  endlich 
der  Staat  selbst  an,  mit  der  Emission  seiner  Rententitres.  Das  Gros 
der  in  Betracht  kommenden  Schuldner  bilden  nicht  die  wirtschaft- 
lich schwächeren  Klassen,  die  ja  gar  keinen  Kredit  gemessen,  son- 
dern die  mit  fremdem  Kapital  arbeitenden  mächtigen  Produzenten, 
welche  die  wirtschaftlich  kräftigsten  Faktoren  sind.  Ihre  Gläubiger 
aber  sind  die  wirtschafthch  schwächeren  Elemente.  Wenn  also  die 
Verschlechterung  der  Währung  mit  gleichzeitiger  Schädigung  der 
Gläubiger  den  Schuldnern  zum  Vorteile  gereicht,  so  fällt  dies  in 
vielen  Beziehungen  den  wirtschaftlich  schwächeren  Elementen  zu 
Lasten. 

Von    der    schädlichen    Wirkimg    der    ungeordneten    Währung 


1)  Infolge  der  Entwertung  der  Rupie  sah  sich  die  englische  Regierung 
veranlasst,  den  in  Indien  bediensteten  englischen  Staatsbeamten  und  Militär- 
personen Zulagen,  »Allowances«  zu  deren  fixem  Gehalt  zu  gewähren.  Auch  die 
grossen  Unternehmungen  bewilligten  ihren  europäischen  Angestellten  Gehalts- 
zulagen. (S.  Arnold  cit.  W.  p.  111  und  ff.) 
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blieben  auch  jene  grossen  und  kleinen  Kapitalisten  nicht  verschont, 
die  von  dem  Börsenverkehr  fernstanden.  Das  sparende  Publikum 
musste  selbst  bei  den  einfachsten  Kapitalsanlagen  wegen  der  unsiche- 
ren Währungsverhältnisse  ein  Risiko  auf  sich  nehmen.  Wenn  zum 
Beispiel  ein  österreichischer  und  ein  deutscher  oder  französischer 
Kapitalist  an  einem  und  demselben  Tage,  also  bei  gleichen  Kursen 
ungarische  Papierrente  kauften,  deren  Kurs  dann  in  ein  paar  Mona- 
ten stieg,  so  hatte  der  deutsche  mid  französische  Kapitalist  an  dieser 
Kurssteigerung  einen  grösseren  Nutzen,  als  der  österreichische. 
Denn  die  Kurssteigerung  diente  ihnen  in  ihrem  ganzen  Betrage 
als  Nutzen,  während  dem  österreichischen  Kapitalisten  um  so  viel 
weniger  Nutzen  verblieb,  als  um  wieviel  die  inländische  Valuta 
besser  wurde.  Mit  anderen  Worten  verminderte  die  Werterhöhui  g 
der  inländischen  Währung  dem  Ausmasse  der  Besserung  entsprechend 
den  Kursgewinn  des  österreichischen  Kapitalisten.  Der  Zinsen- 
koupon  aber,  mit  welchem  dem  österreichischen  Kapitalisten  unab- 
hängig von  den  Währungsschwankungen  ein  fixer  Betrag  in  öster- 
reichischer Währung  zugesichert  wurde,  brachte  dem  deutschen 
imd  französischen  in  Mark  oder  Francs  je  nach  den  Kursschwan- 
kimgen  mehr  oder  weniger.  Bei  dem  Goldrentencoupon  hingegen 
wurde  der  Zinsengenuss  der  ausländischen  Kapitalisten,  da  die 
Zinsenzahlmig  auch  in  ausländischer  Währung  garantiert  war, 
durch  die  Kursschwankungen  nicht  berührt,  demgegenüber  aber 
jener  des  österreichischen  Kapitalisten  beeinflusst,  der  bei  steiger.- 
dem  Goldagio  gewann,  bei  sinkendem  verlor.  Deshalb  bevorzugten 
die  inländischen  Kapitalisten  bei  Kapitalsanlagen  die  auf  Bank- 
währung  lautenden  Rentenobligationen,  während  das  Ausland  d'w 
auf  Goldwährung  lautenden  Renten  kaufte,  was  darin  zum  Au-<- 
drucke  kam,  dass  von  den  auf  Goldgulden  lautenden  ungarischen 
Staatsschuldverschreibungen  im  Jahre  1890  im  Auslande  8r22*^o 
und  in  Österreich  imd  in  Ungarn  nur  18'78%  placiert  waren,  während 
von  den  auf  Bankwährung  lautenden  derartigen  Titres  bloss  3"48^o 
im  Auslande  waren,  der  überwiegende  Teil  aber  (96"52°o)  ^'^  Oster- 
reich und  in  Ungarn  untergebracht  wmde.i) 

Nachdem  wir  die  Nachteile  der  ungeordneten  Währmig  für 
unsere  Volkswirtschaft    nachgewiesen    und    die   Wirkimg,    welche 

1)  S.  Statisiische  Daten  betreffend  (hus  Währungsicesen.  Herausgegeben 
vom  königlich  ungarischen  Finanzministerium.  Budapest,  1891.  (p.  87)  ; 
F.  Fellner  :  »Die  internationale  Zahlungsbilanz  Ungarns.\>  Wien,  1908.  (p.  t>4 
und  VI.   Ausweis)  ;  Lutz  oit.   Abli.   p.    1'2S7. 
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dieselbe  auf  die  Landwirtschaft,  auf  Industrie  und  Handel,  auf  die 
Arbeiter-  und  Beamtenklasse,  überhaupt  auf  die  ein  ständiges  Ein- 
kommen besitzenden  Volksschichten,  schliesslich  auf  die  Kapita- 
listen ausübte,  analysiert  haben,  wollen  wir  den  Einfluss  des  mige- 
ordneten  Zustandes  der  Währung  auf  die  Staatsfinanzen  unter- 
suchen. 

Der  ungeordnete  Zustand  der  Währung  legte  dem  Staate  in  der 
Gestalt  von  Agio  Verlusten  schwere  Lasten  auf.  Ungarn  war  infolge 
seiner  Kapitalsarmut  stets  auf  den  Kredit  des  Auslandes  angewiesen, 
um  das  zur  Nationalproduktion  fehlende  Kapital  dort  beschaffen 
zu  können.  Der  Staat  deckte  seinen  Kapitalsbedarf  teils  im  Inlande, 
teils  im  Auslande.  Demzufolge  war  auch  die  Staatsschuld  teilweise 
eine  inländische,  teilweise  ausländische.  Die  grosse  Wichtigkeit 
dieses  Umstandes  vom  Gesichtspmikte  der  Staatsfuianzen  ist  offen- 
bar, wenn  in  Betracht  gezogen  wird,  dass  die  ausländische  Schuld 
eine  Goldschuld  bildete.  Von  der  auf  Goldgulden  lautenden  Staats- 
schuld befanden  sich  im  Jahre  1890  im  Zollauslande  653,0n.50O 
Gulden,  während  von  Gulden  Bankwährung  nur  28,168.900  Gulden,  i) 
Die  Einnahmen,  aus  denen  der  Staat  die  Zinsencoupons  einlöste, 
flössen  in  Silber  ein,  nachdem  aber  die  Zinsenzahlimg  an  den  aus- 
ländischen Kapitalisten  in  Gold  zu  leisten  war,  musste  bei  den 
Zinsen  nach  der  Goldstaatsschuld  um  so  viel  mehr  in  Silber,  be- 
ziehimgsweise  in  Bankwährung  zu  dem  Zinsenbetrage  hinzuge- 
rechnet werden,  als  um  wieviel  der  Silberwert  gegenüber  dem  Gold- 
werte zurückgegangen  war  ;  mit  anderen  Worten,  der  Staat  war 
stets  gez^vungen,  um  einen  dem  Goldagio  entsprechenden  Betrag 
mehr  zu  bezahlen.  Der  Staat  hatte  somit  bei  seinen  ins  Ausland 
zu  leistenden  Zahlungen  mit  einer  ständigen  Lastenpost  zu  rechnen, 
welche  imter  dem  Titel  eines  Agiobedürfnisses  auch  in  das  Budget 
als  Ausgabepost  eingestellt  wurde.  2)  Das  Agiobedürfnis  bildete 
in  dem  Staatsvoranschlage  ein  ständiges  unsicheres  Element,  wel- 
ches sozusagen  jede  reelle  Berechnung  unmöglich  machte  Nicht  die 
Lastenpost  an  und  für  sich,  sondern  ihre  Unsicherheit,  die  fort- 
währenden Schwankungen  und  das  Anwachsen  derselben  gerade 
imter    kritischen    Finanzverhältnissen    lasteten    mit    besonderem 


1)  Cit.  Statistische  Daten  (p.  85).  Von  der  gesamten  Staatsschuld  lauteten 
804,204.100  Gulden  auf  Goldwährung,  817,836.670  Gulden  auf  Bank  Währung. 

2)  Cit.  Motivenhericlit  p.  214  ;  Helfferich  :  »Aussenhandel  und  Valuta- 
schwankungen.« (Jahrbuch  für  Gesetzgebung,  Verwaltung  und  Volkswirtschaft. 
1897.  p.  375.) 
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Drucke  auf  den  Staatsfinanzen.  Je  mehr  sich  die  Währung  infolge 
der  Depreziation  des  Silbers  verschlechterte,  um  so  drückender 
wurde  das  Agio. 

Auch  unser  Staatskredit  litt  unter  dem  ungeordneten  Zustande 
unserer  Währungsverhältnisse  ;  derselbe  war  nicht  der  Vermögens- 
steigerung des  Landes,  der  Entwicklungsfähigkeit  seiner  wirt- 
schaftlichen Kraft  und  seiner  Kultur  angemessen.  Von  einem  nicht 
grossen  Vertrauen  des  Auslandes  zu  der  ständigen  Zahlungsfähig- 
keit des  Staates  zeugten  die  niedrigen  Kurse  der  Rente,  auf  welche 
noch  das  mit  den  fortwährenden  Schwankungen  der  Währung 
verbundene  Risiko  einen  weiteren  Druck  ausübte.  Wir  haben  gesehen, 
dass  das  Ausland  nur  zur  Aufnahme  unserer  Goldeffekten  geneigt 
war,  eine  Placierung  unserer  Papiereffekten  war  dort  nahezu  mimög- 
lich.  Bei  den  Kapitalsanlagen  verursachte  das  Risiko,  welches  mit 
den  Valutaschwankungen  verbunden  war,  Misstrauen.  Der  Kapitalist 
aber,  der  trotzdem  auf  Bankwährung  lautende  Effekten  zum  Zwecke 
seiner  Kapitalsanlagen  kaufte,  rechnete  mit  den  ungünstigsten 
Chancen  der  Valutaschwankung  und  gab  für  das  Papier  einen  dem- 
entsprechend niedrigen  Preis,  was  in  den  gedrückten  Kursen  des- 
selben zum  Ausdruck  kam. 

Der  ungeordnete  Zustand  der  Währungsverhältnisse  beein- 
flusste  auch  die  Wehrkraft  und  Machtposition  des  Staates  nach- 
teilig. Die  Kosten  der  modernen  Heeresorganisation  lasteten  umi^o 
drückender  auf  den  Staatsfinanzen,  je  kleiner  die  Kaufkraft  des 
Greldes  war  ;  denn  die  Teuerung  erhöhte  die  Last  der  Opfer,  welche 
für  die  Heeresorganisation  gebracht  wurden.  Mit  Eintritt  bewegter 
Zeiten  nehmen  die  Wehrkosten  den  Staatshaushalt  ganz  in  Anspruch. 
Die  schlechte  Währung  übt  in  diesem  Falle  durch  ihre  weitere 
Verschlechterung  nicht  nur  bei  den  seitens  des  Staates  zu 
leistenden  und  rapid  anwachsenden  Zahlungen  nachteilige  Wirkun- 
gen aus,  infolge  der  wesentlichen  Verminderung  der  Kaufkraft 
des  Geldes,  sondern  auch  bei  Beschaffung  des  nötigen  Kapitals  im 
Auslande,  wo  der  bedrängte  Staat  nur  unter  den  schwersten  Bedin- 
gungen zu  einer  Anleihe  kommen  kann.  Es  dient  nie  zu  Gunsten 
des  Staatskredites,  wenn  aus  einer  anderen  Währung  die  Einnahmen 
geschöpft  und  in  einer  anderen  die  Schulden  bezahlt  werden. 

Das  Bild,  das  war  von  den  schädUchen  Wirkungen  der  ungeord- 
neten Währung  entworfen  haben,  wäre  kein  vollständiges,  wenn  wii- 
nicht  auch  jener  Isolierung  gedenken  würden,  in  welcher  sich  da 
Land  hinsichtlich  seiner  Währung  befand.  Solange  die  internationa  - 


Die  Währungsverhältnisse  vor  dem  Jahre  1892  67 

len  wirtschaftliclien  Beziehungen  der  einzelnen  Länder  —  wie 
ehemals  —  unbedeutend  waren,  besassen  auch  die  Währungsver- 
hältnisse bloss  eine  Wichtigkeit  zweiten  Ranges  ;  je  nachdem  sich 
aber  der  wirtschaftliche  Verkehr  der  Nationen  reger  gestaltete  und 
die  internationalen  Wertübertragungen  häufiger  wurden,  in  der 
Gestalt  des  Aussenhandels,  Eisenbahn-  und  Schiff ahrts Verkehrs, 
der  Effektenbewegung,  des  Fremdenverkehrs,  etc.,  um  so  mehr 
zeigten  sich  für  das  Land  jene  Nachteile  im  internationalen  Wirt- 
schaftskampfe, welche  die  Folgen  seiner  Isolierung  hinsichtlich  der 
Währung  bildeten. 

Der  Zustand  der  Isolierung  bestand  darin,  dass  —  wie  bereits 
ausführlich  erörtert  i)  —  infolge  der  Einstellung  der  freien  Silber- 
prägung und  des  hohen,  den  Metallwert  von  zirka  75  Kreuzern  über- 
steigenden Verkehrs  wertes  des  Silberguldens,  jede  Verbindung 
-  nicht  nur  mit  der  Währung  der  Länder  mit  G-oldvaluta,  sondern 
auch  mit  den  ausländischen  Silberwährungen  aufhörte,  da  weder 
fremde  Münzen  zu  österreichischen,  noch  österreichische  Münzen 
zu  fremden,  umgestaltet  werden  konnten,  eine  Folge  des  künst- 
lichen —  vom  inneren  Metall  werte  abweichenden  —  Wertes  der 
österreichischen  Währung.  Unsere  Silberwährung  stand  unter  den 
Goldwährungen  der  verschiedenen  Länder  isoliert  da  und  zeigte 
infolge  ihres  künsthchen  Wertes  selbst  den  Währungen  der  Länder 
mit  Silbervaluta  gegenüber  eine  wesentliche  Disparität.  Nachdem 
es  zwischen  In-  und  Ausland  keine  Metallströmung  gab,  fehlte  dem 
österreichischen  und  migarischen  Geldmarkte  der  regulierende  Ein- 
fluss  der  ausländischen  Geldströmung, 

Die  verdorbene  Währung  bildete  sozusagen  eine  chinesische 
Mauer  um  das  Land.  2)  Die  noch  unausgenützten  reichen  Produktions- 
kräfte erweckten  keinen  Unternehmungsgeist,  kein  Interesse  des 
Kapitals,  die  Ausnützung  der  Wirtschaftskräfte  des  Landes  mittels 
fremden  Kapitals  wurde  erschwert ;  denn  die  unsicheren  Währungs- 
verhältnisse hielten  die  eine  Anlage  suchenden  fremden  Kapitalien 
von  der  Einströmung  ab.  Der  internationale  Wertverkehr  zwischen 
dem  In-  und  Auslande  nahm  keinen  grösseren  Aufschwung. 

Infolge  der  Isolierung  der  Währung  gab  es  —  wie  erwähnt  — 
keinen  regen  Metall  verkehr  zwischen  dem  In-  und  Auslande,  was 
aber    einen    hohen    Durchschnitts-Zinsfuss    hervorrief.    Wenn    sich 

1)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  40  und  ff. 

2)  Walther  Lolz  cit.  Abh.  p.   1288. 

5* 
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nämlich  der  Betrag  der  Geldverkehrsmittel  in  einem  Lande  mit 
geordneter  Währung  im  Verhältnisse  zum  Bedarf  vermindert  imd 
der  Zinsfuss  über  die  ausländischen  Zinssätze  steigt,  so  strömen 
die  Greld-,  beziehungsweise  Umlaufsmittel  vom  Auslande  herein, 
hingegen  beginnt  bei  sinkendem  Zinsfusse  eine  Ausströmung  des 
Geldes  nach  dem  eine  günstigere  Verzinsung  bietenden  Auslande. 
Die  Edelmetallströmungen  wirken  automatisch  ausgleichend  auf 
die  internationalen  Zinssätze.  Die  eigentümüchen  Währungsverhält- 
nisse erschwerten  in  Österreich  und  in  Ungarn  die  Metallströmung 
bedeutend,  so  dass  das  Land  die  vorübergehend  günstigen  Konjunk- 
turen des  ausländischen  Geldmarktes  kaum  ausnützen  konnte.^) 
Das  Einströmen  des  billigeren  ausländischen  Kapitals  war  mit 
Schwierigkeiten  verbunden,  da  der  verlockende  höhere  Zinsen- 
genuss  durch  das  mit  den  Schwankvmgen  unserer  Währung  ver- 
bundene Risiko  aufgewogen  wurde  ;  für  das  Liland  aber  war  es  aus 
demselben  Grmide  riskiert,  auf  fremde  Währung  lautende  Verpflich- 
tungen einzugehen.  Die  zuwartende  Haltung  des  ausländischen 
Kapitals  führte  zur  dauernden  Erhöhung  des  Landes-Zinsfusses  ; 
derselbe  war  in  Österreich,  sowie  in  den  Ländern  der  Ungarischen 
Krone,  meist  höher  als  in  den  Ländern  der  Goldwährung. 

Die  Beschaffung  der  zur  wirtschaftlichen  Erschliessung  de> 
Landes  nötigen  fremden  Kapitalien  war  mit  \ielen  Schwierigkeiten 
verbunden,  was  auf  den  Aufschwamg  der  Volkswirtschaft  lähmend 
wirkte.  Die  Länder  der  Ungarischen  Kronen  standen  —  wie  die 
Länder  mit  Papier-  mid  Silberwährmig  im  allgemeinen  —  auf  keiner 
hohen  Stufe  der  wirtschaftHchen  Entwickelung.  Die  Entwickelunu 
der  ungarischen  Landwirtschaft  imd  Lidustrie  hing  besonders  davon 
ab,  in  welchem  Masse  ihnen  die  Länder  der  Goldwährung  ihre  Kapi- 
talien ziu-  Verfügung  stellten.  Das  Kapital  der  Länder  mit  Gold- 
währung aber,  welches  sich  gegenüber  den  unsicheren  Valutaver- 
hältnissen reserviert  verhielt,  war  nur  bei  einem  dem  grösseren 
Risiko  entsprechend  wesentlich  höheren  Zinsfusse  für  dauernde 
Anlagen  zu  haben. 

Durch  die  mit  der  Unsicherheit  der  Währungsverhältnisse  ver- 
bundene teuere  Kapit^lsbeschafEung  wurde  sowohl  die  Initiative 
des  Privatkapitals  bei  Unternehmmigen,  als  auch  die  Tätigkeit  des 
Staates  bezügUch  der  wirtschaftlichen  Förderung  uiul  Ausnütaung 


1)  Menger  cit.  Abb.  p.  5i)() ;  ferner  Helfferich  oit.  W.  p.  l'J  ;  L.  Hamberger 
»Reichsgold.«  Leipzig,  1870.  p.   l.'JS. 
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der  Naturkräfte  des  Landes  wesentlich  beeinträchtigt.  Durch  dieselbe 
wurde  der  Bau  von  Eisenbahnen,  der  Ausbau  des  Wegnetzes,  die 
Durchführung  der  Entwässerungs-  und  Bodenameliorations- Arbeiten 
etc.  verzögert,  denn  die  Beschafiung  der  zu  diesen  Investitions- 
arbeiten benötigten  Kapitalien  im  Wege  von  Kentenbegebungen 
konnte  infolge  der  Zurückhaltung  des  fremden  Geldmarktes  im 
Verhältnisse  zu  dem  Bedürfnisse  nur  in  geringem  Masse  gesichert 
werden. 

Doch  nicht  nur  die  Kapitalsbeschaffung  im  Wege  von  Effekten- 
emissionen war  teuer,  sondern  auch  die  Heranziehung  des  vorüber- 
gehenden, die  jeweiligen  Konjukturen  ausnützenden,  unmittel- 
baren Kapitals,  welches  dem  Handel  und  der  industriellen  Produk- 
tion für  kurze  Fristen  zm-  Verfügung  steht  und  sich  im  Inlande  an 
den  höheren  Wechsel-  und  Lombardzinsen  zu  beteiligen  sucht.  Die 
.Schwankungen  der  Währung  erschwerten  und  verteuerten  dem  aus- 
ländischen Kapital  natürlicherweise  die  Ausnützung  der  Zinsen- 
differenzen. 

Das  Währungssystem  entsprach  weder  im  inländischen,  noch 
im  auswärtigen  Verkehr  seiner  Bestimmung.  Dies  beweisen  jene 
nachteiligen  Erscheinmigen  und  schädlichen  Wirkmigen,  auf  welche 
wir  —  unter  ausführlicher  Erörterung  derselben  —  weiter  oben  hin- 
gewiesen haben. 

Nachdem  die  schädliche  Wirkung  der  Währmig  auf  ihre  Ent- 
wertmig  und  hauptsächlich  auf  ihre  fortwährenden  Wertschwan- 
kungen zu  ückzuführen  war,  bildete  die  Hauptaufgabe  der  umsich- 
tigen Wirtschafts-  und  Finanzpolitik  notwendigerweise  die  Regu- 
lierung der  Währungsverhältnisse,  also  die  Sicherstelung  der  Wert- 
beständigkeit des  Geldes.  Dies  konnte  ausschliesslich  nur  mittels 
einer  gründlichen  Aenderung  des  Währungssystems  erreicht  werden. 


ZWEITES  KAPITEL. 

DIE  WÄHRUNGSREFORM  VOM  JAHRE  1892 
UND  IHRE  DURCHFÜHRUNG. 

1.  Zweck  und  Wesen  der  Wälirnnijsreform. 

Die  Hauptanforderung  eines  jeden  guten  Geldsystems  ist,  dass 
der  Wert  des  Geldes  ein  konstanter  sei.  Das  Geld,  als  allgemeiner 
Wertmesser  und  Tausclimittel  kann  nur  dann  seiner  Bestimmung 
entsprechen,  wenn  sein  Wert  sich  nicht  fortwährend  ändert.  Nach- 
dem unsere  Währmig,  das  heisst  der  Wert  unseres  Geldes  im  Ver- 
hältnisse zu  dem  Gelde  anderer  Staaten,  vor  1892  fortwährende  Wert- 
schwankungen aufwies,  bildete  bei  Regelung  der  Währungsverhält- 
nisse  die  Sicherstellung  der  Beständigkeit  des  Wertes  unserer  Valuta, 
die  EHminierung  des  aleatorischen  Elementes  aus  uns  rem  Geldsys- 
tem die  Hauptaufgabe.  Der  Zweck  der  Währungsreform  war,  di& 
Beständigkeit,  Stabilität  des  Geldwertes  nach  Möglichkeit  herbeizu- 
führen. Die  nächste  Aufgabe  war  nicht  die  - —  übrigens  auch  gar  nicht 
durchzuführende  Hebung  des  Wertes  der  verschlechterten  Währung, 
nicht  die  Verhindermig  der  Wertvermind  rung  der  Währung,  sondern 
die  Beseitigung  der  fortwährenden  Wertveränderungen.  Eine  un- 
wesentliche Erhöhung  oder  Verringerung  des  Geldwertes  hat  keine 
krisenhaften  Wirkungen  zur  Folge  ;  eine  sclnvache  Erhöhung  dos 
Geldwertes  wird  den  Schuldner  nicht  allzusehr  drücken,  noch  di  > 
Warenpreise  in  nennenswertem  Masse  beeinflussen,  cder  den  Dis- 
kontsatz wesentlich  erhöhen  und  den  ITnternehmergewinn  derart  ver- 
mindern, dass  Betriebseinschränkungen  eintieten  ;  umgekehrt  schä- 
digt eine  geringe  Wertverminderung  des  Geldes  die  Volksschichten 
mit   festen   Bezügen    und   die   Gläubijicr    luii'    in    verseil wiiuliMuU'ui 
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Masse  und  wird  auch  die  Preise  nur  massig  beeinflussen,  i)  Schädliche 
Folgen,  Nachteile,  sind  nur  mit  den  fortwährenden  Wertschwankun- 
gen des  Geldes  verbunden,  wie  dies  bereits  ausführlich  erörtert 
wurde.  Die  Verhinderung  dieser  stetigen  Schwankungen  des  Geld- 
wertes, die  Beschränkung  der  unvermeidlichen  Schwankungen  sowohl 
nach  oben,  als  nach  unten  hin  :  dies  bildet  die  Aufgabe  der  Währungs- 
poHtik,'^,  welche  die  Währungsreform  sicherzustellen  berufen  war.  2) 
Nachdem  die  Wertschwankungen  unserer  Währung  —  wie 
erwähnt  —  auf  zwei  Elemente  unseres  Geldsystems  zurückzuführen 
waren  :  auf  das  Silber,  das  die  Grundlage  der  Währung  bildete,  und 
auf  das  uneinlöshche  Papiergeld,  aus  welchem  die  Geldumlaufsmittel 
grösstenteils  bestanden,  konnte  die  Herst  llung  der  geordneten  Geld- 
verhältnisse mittels  Beseitigung  dieser  Elemente  der  Wertschwan- 
kungon  gesichert  werden.  3)  Mit  anderen  Worten  musste  das  die 
Grundlage  unserer  Währung  bildende  Silber  unter  Aufhebung  des 
Umlaufes  des  uneinlösbaren,  ungedeckten  Papiergeldes  mit  dem 
Golde,  dessen  Wert  beständiger  ist,  ersetzt  werden,  das  heisst  das 
Geldsystem  der  Monarchie  musste  auf  eine  solche  Metallgrundlage 
gestellt  werden,  welche  im  modernen  Wirtschaftsleben  als  allgemeiner 
Wertmesser  benützt  wird.  Das  sicherste  Mittel  zur  Erreichung 
der  Wertbeständigkeit  des  Geldes  bildete  die  Wahl  des  Goldes  zur 
Grundlage  der  Währung,  Denn  falls  die  Währung  auf  Grundlage  des 
Silbers  geordnet  worden  wäre,  in  der  Weise,  dass  nach  Einlösung 
der  Staatsnoten  im  Betrage  von  mindestens  312  Milhonen  Gulden 
und  der  mit  denselben  zusammenhängenden  SaHnenscheine  im 
Betrage  von  höchstens  100  Millionen  Gulden  gegen  Silber  und  mit 
Freistellung  der  Silberprägung  auf  Rechnung  von  Privatpersonen 
die  Barzahlungen  in  Silberwährung  wieder  aufgenommen  worden 
wären,  so  hätte  das  Ziel,  die  Beseitigung  der  Währungsschwankun- 
gen, nicht  erreicht  werden  können,  ja  es  wäre  eine  Verschlechterung 
der  Währungsverhältnisse   unvermeidlich   geworden,    nachdem   der 


1)  Dr.  Karl  Helfferich  :  »Die  Wähi-ungsfrage. ^<  Stuttgart,  1895.  (p.  23)  ; 
Lotz  cit.  Abh.  p.  1291  ;  Földes :  »Zur  Frage  der  Währungsregulierung.«  (Volks- 
wirtschaftliche Abhandlungen.  IL  Budapest,  1902.  p.  288.) 

-)  Auch  in  Spanien  bildete  nicht  die  Beseitigung  des  Agios,  sondern  die 
Eliminierung  der  Agioschwankungen  den  Zweck  der  Wähi-ungsregulierung. 
(S.  Otto  Heyn  :  »Kritische  Erörterung  des  Projektes  der  Beseitigung  des  Gold- 
agios in  Spanien.«  Jahrbücher  für  Nationalökonomie  und  Statistik.  1903. 
p.  765.) 

•*)  Karl  Bunzl  :  »Die  Währungsfrage  in  Österreich- Ungarn.«  Wien,  1887. 
(p.  34.) 
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Wert  unseres  Papiergeldes,  durch  Einstellung  der  freien  Silber- 
prägung, j  'uen  des  als  Grundlage  dienenden  Silbers  bekanntlich 
überstieg,  durch  Aufiuihme  d  r  Silber-Barzahlungen  aber  dor  Gulden 
ö.  W.  sich  depreziiert  und  zukünftig  nach  dem  Marktpreise  des  Silbers 
gerichtet  hätte,  so  dass  die  Grundlage  unserer  Währung  noch  schwan- 
kender geworden  wäre.  Nur  das  Gold  konnte  daher  eine  ständige, 
sichere  Grundlage  der  Währung  bilden. ') 

Die  Währungsreform  war  daher  ihrem  Wesen  nach  nichts 
anderes,  als  die  Substituierung  des  Goldes  an  Stelle  des  Silbers  und 
zwar  so,  dass  zukünftig  das  Gold  den  gesetzlichen  allgemeinen  Wert- 
messer und  das  allgemeine  Zahlungsmittel  bilde  ;  der  unbedeckte 
Papiergeldumlauf  aber  wurde  eingestellt,  indem  der  Staat  das  eine 
schwebende  Schuld  bildende  Papiergeld,  die  Staatsnoten,  aus  dem 
Verkehr  einberief,  nachdem  im  Wege  einer  Anleihe  die  zur  Einlösung 
derselben  notwendigen  Geldmittel  beschaffen  wurden.  Das  heisst. 
der  Staat  konvertierte  die  schwebende  Staatsschuld  in  eine  konso- 
lidierte Schuld.-) 

In  dem  Folgenden  wird  die  ausführhche  Erörterung  der  gi-ossen 
Finanzoperation  der  Währungsreform  unsere  Aufgabe  bilden. 

2.  Das  Gold  als  Motallgruiidlacje  der  W  iihrung. 

Wie  all^  Länder,  so  steht  auch  Österreich  und  Ungarn  in  regen 
wirtschaftlichen  Beziehungen  mit  den  übrigen  fremden  Ländern. 
Der  im  Wege  des  Aussenhandels  sich  abwickelnde  Warenverkehr, 
die  Wertpapierübertragungen  von  Land  zu  Land,  die  im  Eisenbahn- 
und  Schiffahrtsverkehre  entstehenden  Transportkosten  unter  den 
verschiedenen  Ländern,  die  Wanderbewegung  und  der  Fremden- 
verkehr etc.  schaffen  einen  sich  jährlich  auf  Milliarden  belaufenden 
internationalen  Wertverkehr  zwischen  dem  In-  und  Auslande.  3)  Es 
ist  daher  wünschenswert  und  notwendig,  dass  die  Währungen  der 

1)  Cit.  Motivenbericht,  p.  217  ;  s.  fei'iier  die  Reden  Alexander  con  Hegedüs 
und  des  Finanzministers  Wekerle  im  Abgeordnetenhause  am  11.  Juli  1892. 
(Protokoll  des  Ahgeordncfcnhavses  de^  für  den  18.  Februar  1S92  einberufenen 
Beichst^ges.  Band  V.  Budapest,  1892.  p.  159  und  IG«)  ;  Menger  cit.  .\bh.  p.  512 
und  ff.  ;  die  Rede  Anton  ran  Li(käcs's  bei  der  Valuta-Enquete.  (Protokoll  der 
W ährungs-Enquete .  8 — 10.  März  1892.  Herausgegeben  im  kimiglirh  ungarischen 
Finanzministerium.  Budapest,  p.  40.) 

-)  Földes  eit.   Abb.   p.  287. 

3)  S.  hinsichtlicli  dieser  Frage  ausführlich  :  F.  Fellncr  :  *>Die  internationale 
Zahlungsbilan/.  l'Mganis.    Kin   liiitrag  zur  Lclin^  <.U-v  iutciiiatii>uah'n  Zahlungs- 
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in  so  lebhaftem  Wirtschaftsverkehre  stehenden  Länder  im  Interesse 
der  tunlichst  ungestörten  und  einfachen  Abwickelung  des  jährlich 
Milliarden  betragenden  Wert  Verkehrs  in  festen  Verhältnisse  zu 
einander  stehen  sollen.  Um  ein  annähernd  festes  Verhältnis  zwischen 
den  Geldwerten  der  verschiedenen  Länder  zu  schaffen,  ist  es  not- 
wendig, dass  die  einzelnen  Staaten  den  Wert  ihres  Geldes  auf  eine 
gemeinsame  Grundlage,  auf  dasselbe  Edelmetall  basieren.  Die 
Identität  des  Währungsmetalls  unter  den  Ländern,  erleichtert, 
fördert  den  internationalen  Wirtschaftsverkehr. 

Die  Länder  der  Ungarischen  Krone  und  die  im  Reichsrate  ver- 
tretenen Königreiche  und  Länder  mussten  hauptsächlich  darum 
das  Gold  als  Grundlage  der  Währung  annehmen,  weil  in  allen  jenen 
Staaten  (im  Deutschen  Reiche,  in  Frankreich,  England,  Italien, 
Holland,  etc.),  mit  denen  sie  in  regen  und  vielfachen  wirtschaftlichen 
-Beziehungen  standen,  das  Gold  der  gesetzliche  Wertmesser  und 
-das  allgemeine  Zahlungsmittel  war.  Der  Gesetzartikel  XVII  vom 
Jahre  1892,  der  die  Regulierung  unserer  Währung  zum  Zwecke 
hatte,  enthält  im  §  1  die  Verfügung  :  »An  Stelle  der  bisherigen 
österreichischen  Währung  tritt  die  Goldwährung  ....<<  Dadurch, 
dass  das  Silber  aufhörte  Währungsmetall  zu  sein  und  das  Gold 
zur  Grundlage  unserer  Währung  wurde,  entstand  ein  festes, 
bestimmtes,  sicheres  Verhältnis  zwischen  dem  Geldwerte  Ungarns 
und  jenen  der  sonstigen  Länder  mit  Goldwährung,  welches  Verhält- 
nis in  der  Parität  zum  Ausdrucke  kommt. 

Aus   einem  Kilogramm   Feingold    werden  nämlich  geprägt  i)  : 

In  Deutschland 2.790       Mark, 

in  Frankreich 3.444-44  Francs, 

in  Holland 1.653-44  Gulden, 

in  England 136-568  Sovereigns 

in  Russland   1.291-60  Rubel, 

in  Nordamerika 664-62  Dollars. 

Der  Wert  dieser  Münzen  untereinander  ist  in  obigen  Beträgen  iden- 
tisch, da  jeder  einzelne  Münzenbetrag  ein  Kilogramm  Feingold  ent- 

bilanz  im  Allgemeinen.«  (Wiener  Staats  wissenschaftliche  Studien.  Wien,  1908. 
Seite  8  und  ff.) 

1)  Au(j.  Arnaune  :  »La  monnaie,  le  credit,  et  le  change.«  Paris,  1909. 
(p.  89.)  —  Unter  Parität  verstehen  wir  den  Wert  des  Geldes  ausgedrückt  in 
einem  anderen  Gelde,  mit  Rücksicht  auf  das  in  dem  Gelde  enthaltene  gesetz- 
liche Feinmetallquantum. 
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hält.  Im  Sinne  des  §  3  des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892^ 
^ehen  auf  ein  Kilogramm  Feingold  3.280  Kronen.  Hieraus  folgte 
dass  3.280  Kronen  =  2.790  deutsche  Mark  =  3.444-44  Francs  = 
1.653-44  holländische  Gulden  etc.  sind.  Da  der  Wert  obiger  Münzen 
durch  ihren  Goldinhalt  bestinmit  wird,  erhält  man  diuch  Einschmel- 
zung  von  2.790  Mark  stets  soviel  Gold,  dass  daraus  3.280  Kronen 
geprägt  werden  können  und  umgekehrt.  (Die  Prägekosten  und  der 
Verlust  aus  dem  infolge  der  Abnützung  etwa  entstandenen  Gewichts- 
abgange  sind  selbstverständlich  zu  tragen.)  Obiger  Parität  entspre- 
chend ist  1  Krone  =  0-85  Mark  =  105  Franc  =  0504  holländi- 
sche Gulden,  etc. 

Es  besteht  eine  feste  Parität  unter  den  Währungen  aller  jener 
Länder,  deren  Währungen  auf  die  gleiche  Metallbasis  gegrün- 
det sind,  da  der  Wert  ihres  Geldes  von  dem  Werte  desselben 
Metalls  abhängt.  1) 

Zwischen  den  Gold-  und  Silberwährungen  hingegen  besteht 
keine  fixierte,  feste  Parität,  da  Parität  ein  Metallgewicht  bedeutet, 
der  gleiche  Gewichtsbetrag  von  Gold  und  Silber  aber  infolge  des 
veränderlichen  Wertunterschiedes  keine  Grundlage  zur  Vergleichung 
bilden  kann. 

Ungarn  war  daher  gezwungen,  das  Gold  zur  Grundlage  seiner 
Währimg  zu  wählen,  da  die  meisten  und  bedeutendsten  Kultur- 
staaten damals  schon  auf  der  Basis  der  Goldwährung  standen.  Die 
Frage  ist  aber,  warum  alle  jene  Staaten,  die  ihr  Geldsystem  ordneten, 
zur  Goldwährung  übergegangen  sind  ?  Erstens  darum,  weil  das 
Silber  —  infolge  seiner  rapiden  und  stetigen  Entwertung  —  keine 
Wertbeständigkeit,  die  eine  erste  Anforderung  des  guten  Geldes 
bildet,  aufweisen  konnte. 

Der  Preis  des  Silbers  zeigte  von  dem  Jahre  1873  an,  bei  fort- 
währenden Schwankungen,  einen  steten  Rückgang.  2)  Während  das 
Wertverhältnis  des  Goldes  zum  Silber  vor  1873  jahrzentelang  durch- 
schnittlich 1  '..löVo  war,  das  heisst  der  Wert  1  kg  Feingoldes  dem 
Werte  von  15^  kg  Feinsilber  entsprach,  stellte  sich  die  Relation 
des  Silbers  zum  Golde  im  Jahre  1892,  bei  Begimi  der  Währungs- 
reform auf  23-72,  das  heisst,  man  musste  für  1  kg  Feingold  bereits 
23*72  kg  Feinsilber  geben.  Der  Preisrückgang  des  Silbers  dauert  — 
bei  fortwährenden  Schwankungen  —  noch  immer  fort  ;  im  Jalin- 


1)  A'.  Helfferich  cit.   W.   |>.    1-2;  Arndiiiu   cit.   W .   p.   SD. 

-)  S.  tlen  der  vorliem-ndcii  Arhcit    Ix-i^cschlosseiieii  »I.  Answeisv. 
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1909  ist  das  Wertverhältnis  des  Goldes  zum  Silber  1  :  39-71.  Bisher 
war  der  Preisrückgang  des  Silbers  in  diesem  Jahre  der  grösste. 

Den  Preisrückgang  des  Silbers  zeigt  sein  an  der  Londoner  Börse 
notierter  Weltmarkts-Preis.  Während  der  Preis  einer  Troy-Unzie 
Standard- Silbers  im  Jahre  1873  noch  091/4  Pence  war,  stellte  sich 
derselbe  im  Jahre  1892  auf  39i3/^g  Pence,  im  Jahre  1902  auf  241  jg 
Pence.  i)  Da  der  Preis  des  Silbers  in  Gold  ausgedrückt  ist,  so  kommt 
in  dem  Preisrückgange  des  weissen  Metalls  natürlicherweise  nicht 
nur  seine  eigene  Depreziation,  sondern  auch  die  Wertsteigerung  des 
Goldes  zum  Ausdruck  ;  denn  der  Preisrückgang  des  Silbers  zeigt 
nicht  nur  den  sinkenden  Wert  dieses  Metalls,  sondern  auch  die 
Werterhöhung,  Verteuerung  des  Goldes,  von  dem  umso  weniger 
für  eine  gemsse  Menge  Silber  zu  geben  ist,  je  höher  sich  der  Wert 
des  Goldes  stellt. 

Die  Ursache  des  Rückganges  der  Silberpreise  liegt  teilweise 
und  hauptsächlich  in  der  Entwertung  des  Silbers,  teilweise,  jedoch 
in  geringerem  Masse,  in  der  Werterhöhung  des  Goldes. 

Die  sukzessive  Entwertung  des  Silbers  war  vor  allem  eine  natür- 
liche Folge  des  Umstandes,  dass  sämtliche  Kulturstaaten  nach- 
einander zur  Goldwährung  übergegangen  sind.  Deutschland,  Italien, 
die  Skandina\äschen  Länder,  Rumänien,  dann  Russland  etc.  er- 
hoben alle  das  Gold  zum  allgemeigen  Zahlungsmittel  mid  Wert- 
messer, während  das  Silber  nur  in  beschränktem  Masse  im  Umlauf 
blieb  ;  die  weitere  Ausprägung  des  Silbers  wurde  beschränkt,  später 
überhaupt  eingestellt.  Infolge  der  Demonetisation  des  Silbers 
hielt  die  Nachfrage  nach  dem  bleichen  Metall  nicht  Schritt  mit 
dem  stets  steigenden  Angebot,  welches  nicht  nur  durch  die  stei- 
gende Silberproduktion,  sondern  auch  noch  durch  die  Verwertmig 
des  freigewordenen  Silbervorrates  der  zur  Goldwährung  übergegan- 
genen Länder  genährt  wurde.  2) 


1)  1  Troy-Pfund  =  12  Unzien  (ounce,  oz) ;  1  Unzie  =  20  pennyweight 
(dwt) ;  1  dwt  =  24  grain.  1  Troy-Pfund  =  373-242  Gramm  ;  1  oz  =  31-1035 
Gramm  ;  1  dwt  =  1.555175  Gramm.  Das  Standard-Silber  bedeutet  die  Fein- 
heit jener  Mischung,  aus  dem  das  Geld  geprägt  ^vird.  Ein  Troy-Pfund  Standard- 
Silber  enthält  11  oz  2  dwt  Feinsilber  und  18  dwt  Mischung.  D.  i.  das  Standard- 
Silber  hat  ein  Feingehalt  von  37/40  oder  925/1000.  Die  Notierungseinheit 
an  der  Börse  bUdet  die  Troy-Unzie  Standard-Silber,  die  demnach  28"77 
(28-7707395)  Gramm  Feinsilber  enthält.  (Arnaune  cit.  W.  p.  34  ;  ferner  Vinzenz 
Weninger  :  »Politische  Arithmetik.«  Budapest,  1875.  p.  41  und  496.) 

2)  E.  V.  Halle  :  >.Die  Weltwirtschaft.«  1906.  I.  Teil.  Leipzig,  1906.  (p.  08 
und  ff.) 
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Das  Silber  erschien  infolge  seiner  Entwertung,  seines  steten 
Preisrückganges  und  der  fortwährenden  Schwankungen  seines 
Wertes  immer  weniger  dazu  geeignet,  als  Währungsgeld  zu  dienen 
und  in  dieser  Eigenschaft  bei  Abwickelung  des  internationalen 
Wirtschaftsverkehrs  den  Wertmesser  zu  bilden.  Dem  Silber  wurde, 
infolge  seines  Wertrückganges,  mehr  die  Rolle  eines  sekundären 
Geldes  zugewiesen,  damit  es  das  Mittel  zur  Abwickelung  des  lokalen 
inländischen  Tausch  Verkehrs  bilde.  Das  Silber  wurde  hauptsächlich 
zu  einem  Mittel  des  nationalen,  das  Gold  zu  einem  solchen  des  inter- 
nationalen Wertverkehrs. 

Die  andere,  obgleich  mehr  untergeordnete  Ursache  des  Preis- 
rückganges des  Silbers  bildete  die  Werterhöhung  des  Goldes.  Mit 
Erhöhung  des  Goldwertes  stieg  auch  seine  Kaufkraft,  das  heisst, 
man  konnte  dieselbe  Ware  für  weniger  Gold  anschaffen.  Nachdem 
auch  das  Silber  eine  Ware  bildet,  konnte  infolge  der  Steigerung 
des  Goldwertes  dieselbe  Menge  Silber  für  weniger  Gold,  das  heisst 
zu  billigerem  Preise  gekauft  werden.  Die  Erhöhung  des  Gold- 
wertes i)  kann  auf  die  Vermindermig  der  Goldproduktion  und  auf 
die  gleichzeitige  Erhöhung  der  Nachfrage  in  Gold  zurückgeführt 
werden. 

Wertschwankungen  des  Goldes  sind  viel  geringer  und  kommen 
viel  seltener  vor,  als  solche  des  Silbers.  Dies  geht  aus  dem  in  Noten 
ö.  W.  ausgedrückten  Preise  des  Goldes  hervor.  In  der  Periode 
1859 — 1891,  also  während  jener  33  Jahre,  welche  dem  Jahre  der 
Währungsregulierung  vorausgingen,  schwankte  der  Wert  von 
100  Goldgulden  in  Gulden  ö.  W.  (auf  Grund  des  20  Francs  Gold- 
kurses) ausgedrückt,  zwischen  115'81  Gulden  ö.  W.  (im  Jahre  1890) 
und  120-79  Gulden  ö.  W.  (im  Jahre  1883).  2)  Der  Preis  des  Silbers 
war  also  viel  häufigeren  und  grösseren  Schwankungen  unterworfen,  3) 
als  der  in  Noten  ö.  W.  ausgedrückte  Preis  des  Goldes. 


1)  Arnaune  cit.  W.  p.  öl  und  ff.  ;  ferner  Robert  Giffen  :  »Gold  supplv  ; 
the  rate  of  discount  and  the  prices.«  (Essays  in  Finance.  Second  Series.  Second 
Edition.  London,  1887.  p.  37  und  ff.) ;  Kleinicächter  :  »Die  Valutaregulierunji 
in  Österreich- Ungarn.«  (Zeitschrift  für  die  gesamte  Staatswissensehaft.  1893. 
p.  470.) 

-)  Statistische  Daten  betreffend  das  Währungsivesen.  Herausgegeben  durcli 
das  königlich  ungarische  Finanzministerium.   Budapest,  1891.  (p.  52.) 

3)  S.  den  der  vorliegenden  Arbeit  beigegebenen  »I.  Ausweis«.  Ferner 
die  Rede  Moriz  Benediktes  an  der  österreichischen  Währungs-Enqu6te.  (Steni)- 
gra[)hische  Protokolle  über  die  vom  8.  bis  17.  Mär/.  KS9'2  abgehaltenen  Sit/un- 
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Bei  Regulierung  unserer  Valuta  konnte  nach  alldem  nur  die 
Goldwährung  als  Grundlage  angenommen  werden. 

3.  Die  Relation. 

Unter  den  bei  der  Valutaregulierung  der  Lösung  harrenden 
Problemen  war  die  Feststellung  der  Relation  eine  der  schwierigsten. 
Das  heisst  die  Entscheidung  der  Frage,  meviel  der  Gulden  öster- 
reichischer Währung  in  Gold  wert  ist ;  mit  anderen  Worten,  wie- 
viel Gold  im  neuen  Währungsgelde  ausgedrückt  für  einen  Gulden 
österreichischer  Währung  zu  geben  ist,  welches  Gewicht  von  Gold 
also  das  Äquivalent  des  Guldens  österreichischer  Währung  bei 
der  Valutaregulierung  bilden  soll.  Die  Feststellung  der  Relation 
war  darum  notwendig,  da  alle  in  österreichischer  Währung  über- 
nommenen Verpflichtmigen  nach  erfolgtem  Übergange  zur  Goldwäh,- 
rung  in  Gold  zu  erfüllen  sind  und  in  dem  neuen  Währungsgelde 
ein  der  alten  Verpflichtung  gleichkommender  innerer  Wert  zu 
leisten  ist. 

Die  Feststellung  des  Wertes  des  österreichischen  Guldens  im 
Verhältnisse  zum  Golde  war  eine  besonders  heikle  mid  schwierige 
\virtschaftspolitische  und  juristische  Frage. 

Die  §§  988  und  989  des  allgemeinen  österreichischen  bürger- 
iichen  Gesetzbuches  konnten  bei  der  Änderung  der  Metallgrund- 
lage der  Währung  nicht  in  Betracht  kommen  ;  denn  wenn  der  erstere 
Artikel  die  Verfügung  enthält,  dass  bei  Änderung  des  inneren 
Wertes  der  Münzen  die  Zahkmg  im  Verhältnisse  zu  dem  inneren 
Werte,  den  die  gegebene  Münzsorte  zur  Zeit  des  Darleihens  hatte, 
zu  leisten  ist,  und  laut  §  989  in  dem  Falle,  wenn  zur  Zeit  der  Rück- 
zahlung dergleichen  Münzsorten  im  Staate  nicht  mehr  im  Umlaufe 
sind,  der  Schuldner  den  Gläubiger  mit  zunächst  ähnKchen  Geld- 
stücken in  solcher  Zahl  und  Art  befriedigen  muss,  dass  derselbe  den 
zur  Zeit  des  Darlehens  bestandenen  inneren  Wert  dessen,  was  er 
gegeben  hat,  erhalte,  —  so  hatten  diese  Paragraphen  nur  eine 
Änderung  des  auf  dasselbe  Währungsmetall  bezogenen  Münz- 
fusses  und  Feingehaltes  vor  Augen  (welcher  Fall  z.  B.  bei  der  am 
1.  Januar  1859  erfolgten  Substituierung  des  Guldens  klingender 
oder  Konventionsmünze  durch  den  Gulden  österreichischer  Währung 
eintrat,  als  ein  Übergang  von  dem  Silbermünzfusse  auf  einen  anderen 

gen    der    nach    Wien    einberufenen    Währungs-Enquete-Commission.     Wien, 
1892.  (p.   17.) 
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ebenfalls  Silbermünzfuss  erfolgte)  und  beziehen  sich  nicht  auf  eine 
Änderung  der  Metallgrundlage,  also  auf  den  Üljergang  von  Silber- 
auf Goldwährung.!) 

Von  streng  rechtlichem  Standpunkte  entsprach  dem  Gulden 
österreichischer  Währung  ein  solches  Wert  Verhältnis,  als  wieviel 
der  ;,5  Teil  des  Münzpfundes,  also  11  .'  Gramm  Feinsilber  in 
Gold  wert  sind.  Denn  im  Sinne  des  Artikels  4  des  kaiserlichen 
Patents  vom  19.  September  1859,  dessen  Verfügungen  in  unserem 
Lande  durch  Artikel  XII  des  G^setzartikels  XVI  vom  Jahre  1867 
zum  Gesetz  wurden,  bildete  bekanntlich  das  Silber  die  gesetz- 
liche Grundlage  der  österreichischen  Währung.  Der  österreichische 
Gulden  besass  aber  —  wie  bereits  ausführlich  erörtert  2)  —  sowohl 
ausgeprägt  in  Silberform,  als  auch  in  der  Form  von  Banknoten  oder 
Staatsnoten  einen  grösseren  Verkehrs  wert,  als  wieviel  der  durch 
denselben  repräsentierten  Silbermenge  am  Weltmarkte  entsprach 
und  zwar  darum,  weil  infolge  der  Einstellung  der  Silberprägung 
für  Rechnung  von  Privatpersonen,  und  der  gesetzüchen  Kontingen- 
tierung der  Staatsnoten  unsere  Geldmittel  nur  durch  Ausprägung 
des  aus  den  staatlichen  Bergwerken  gewonnenen  Silbers,  also  nur  in 
geringem  Masse  zunahmen  und  daher  ein  nahezu  gleichhoher  Betrag 
von  Geldmitteln  den  im  Laufe  der  Jahre  fortwährend  steigenden 
Verkehrsbedürfnissen  gegenüberstand.  Die  steigende  Nachfrage 
nach  Geldmitteln  und  die  sukzessive  Konsolidierung  des  Staats- 
kredites hatten  zur  Folge,  dass  die  Kaufkraft  des  österreichischen 
Silber-  und  Papierguldens  grösser  wurde,  als  jene  des  die  Grundlage 
derselben  bildenden  Silber  quantums  und  dass  die  Silber  Währung 
somit  den  Charakter  einer  »Kreditwährung«  annahm.  Der  Wert 
des  Guldens  war  nicht  durch  den  Preis  des  seine  Grundlage  bildenden 
Silber metalls,  sondern  von  zahlreichen  sonstigen  wirtschaftlichen 
Faktoren  (Vermehrung  der  Geldmittel,  Stärke  der  Geldnachfrage, 
Staatskredit  etc.)  bedingt.  Es  ist  daher  offenkundig,  dass  bei  Fest- 
stellung der  Relation  der  Silberwert  des  Guldens  ausser  Acht  gelassen 
werden  musste,^)  da  auf  Grund  des  Wertes  des  Guldens  österreichi- 
scher Währung,   welcher  den  Wert  seines  Silbergehaltes  überstieg, 


1)  S.  über  diese  Frage :  F.  Perl  cit.  Abh.  p.  37  ;  Bund  cit.  W.  p.  61  ; 
Pavl  Packer  :  »Die  österreichisch-ungarische  Währung.«  Leipzig,  1890.  (p.  83) ; 
Landesherger  :  »Währungssysteni  und  Relation.«  Wien,  1891.  (p.  3G0) ;  Knies  : 
»Das  Geld.«  Berlin,  1885.   p.  423  und  flf. 

2)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  47  und  tl. 

3)  S.  Spitzmüller  cit.  W.  p.  14  ;  F.  Perl :  •>Zur  Frage  der  N'tdutivregulieruiig 


Die  Währungsreform  vom  Jahre  1892  und  ihre  Durchführung-        79 

Hechte  und  Verbindlichkeiten  entstanden  waren.  Der  Wert  des  Gul- 
dens nach  seinem  Silbergehalte  wäre  hinter  seinem  tatsächüchen 
Werte  zvirückgeblieben.  So  waren  für  ein  Zwanzigfranc-Goldstück  im 
Jahre  1891  in  österreichischer  Währung  nur  9  Gulden  25  Kreuzer 
zu  zahlen,  während  dessen  Preis  in  dem  minderwertigen  Silber 
auf  Grund  des  Marktpreises  beziehungsweise  der  Parität  von  Silber 
und  Gold,  11  Gulden  19  Kreuzer  ausmachte. i) 

Der  richtige  Ausgangspmikt  bei  Feststellung  der  Relation  war 
nicht  der  Wert  des  Silbergehaltes  des  Guldens  im  Verhältnisse  zu 
dem  Golde,  sondern  der  Wert  des  Guldens  als  Kreditgeldes  zu  dem 
Golde.  Das  heisst,  es  musste  die  Kaufkraft  des  Guldens  öster- 
reichischer Währung,  welche  in  seinem  Verkehrs  werte  zum  Ausdruck 
kommt,  in  Gold  bestimmt  werden. 

Hiefür  konnte  im  Binnenverkehr  kein  Stützpunkt  gefmiden 
-werden,  da  im  Inlande  die  Waren,  persönlichen  Dienstleistmigen, 
Geschäfte  keinen  unmittelbar  in  Gold  ausgedrückten  Wert  besitzen.  2) 
Die  in  Gold  ausgedrückte  Kaufkraft  des  Guldens  konnte  nur  mittels 
der  internationalen  Devisen-  und  Valuten-Kurse  festgestellt  werden. 

Das  Gewicht  des  im  Sinne  des  Gesetzartikels  XII  vom  Jahre 
1869,  §  1,  geprägten  Goldstückes  zu  8  Gulden  im  Werte  von 
20  Francs  beträgt  ^  Münzpfund,  das  Feingehalt  desselben  ~  (§  3). 
Der  Goldgulden  bildet  also  den  achten  Teil  des  Goldstückes  zu 
8  Gulden  (=  Zwanzig-Francsstückes).  ^  Teile  eines  Münzpfundes 
sind  6"45160  Gramm,  was  gleich  dem  Rohgewichte  des  Achtgulden- 
Goldstückes  ist  imd  bei  obigem  Feingehalte  5'80644  Gramm  Fein- 
gold entspricht.  Ein  Goldgulden  repräsentiert  demnach  0"72580 
Gramm  Feingold. 


in  Österreich- Ungarn.«  Zürich,  1887.  (p.  48)  ;  C.  Bund  cit.  W.  p.  .55  und  56; 
/.  Gruber  cit.  W.  p.  15  ;  die  Rede  Ladislaus  von  Laikäcs's  bei  der  Währungs- 
Enquete.  (Protokoll  der  Währungs-Enquete  8—10.  März  1892.  p.   128.) 

1)  Der  Wert  von  100  Goldgulden  war  in  Gulden  ö.  W.  116  fl,  auf  Grund 
des  20  Francs  Goldkurses  ;  100  Silbergulden  aber  waren  72'59  Goldgulden. 
(Cit.    Wahrnncjsstatistische  Daten  p.  52  und  55.) 

2)  Motivenbericht  zu  dem  Gesetzentwürfe  betreffend  ^>Die  Feststellung  der 
Kronemvährimg«.  Cit.  Schriftstücke  des  Abgeordnetenhauses.  III.  Band.  1892 
(p.  235) ;  ferner  die  Rede  Armin  Neumann's  im  Abgeordnetenhause  am  12.  Juli 
1892  (Stenographische  Protokolle  des  Abgeordnetenhauses  des  für  den   18 
Februar  1892  einberufenen  Reichstages.  Fünfter  Band.  Budapest,  1892.  p.  192) 
Gesetzentwürfe  betreffend  die  Regelung  der  Valuta  etc.  Wien,  1892.  436  der  Bei 
lagen  zu  den  stenographischen  Protokollen  des  Abgeordnetenhauses.  XI.  Session 
1892.   Motive  p.   11. 
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Behufs  Feststellung  der  Relation  war  nun  zu  ermitteln,  wieviel 
in  österreichischer  Währung  für  0' 72580  Gramm  Feingold  zu  geben 
sind,  beziehungsweise  —  was  das  gleiche  bedeutet  —  wieviel  Gulden 
österreichischer  Währung  100  Goldgulden  entsprechen.  Dies  konnte 
auf  Grund  der  Kurses  des  Zwanzigfrancs-Goldstückes  leicht  fest- 
gestellt  werden. 

Der  Kurs  der  Münzen  ändert  sich  und  ist  ein  Ergebnis  der 
jeweiligen  Geschäftskonjunkturen  ;  doch  kann  seine  Gestaltung  — 
wenn  auch  nicht  auf  die  Dauer  —  künstlich  beeinflusst  werden. 
Bei  Ermittelung  der  Relation,  beziehungsweise  bei  Feststellung 
der  in  Gold  ausgedrückten  Kaufkraft  des  Guldens  koimten  daher 
nicht  die  momentanen  Kurse  eines  gewissen  Tages  als  Grundlage 
dienen,  sondern  es  war  ein  auf  längere  Zeit  sich  beziehender  Durch- 
schnitt der  Kurse  zu  eruieren.  Nicht  auf  Grund  des  Tageskurses 
(Momentkurs),  sondern  auf  Grund  des  durchschnitthchen  Kurses 
mehrerer  Jahre  (Durchschnittskurs)  war  die  Relation  zu  fixieren.  !)• 
Dieser  durchschnittliche  Kurs  war  dazu  berufen,  das  Goldagio,  das 
heisst  den  Betrag  des  Mehrwertes  des  Goldes  gegenüber  dem 
Gulden  ö.  W.  zu  fixieren  und  dadui-ch  das  Agio  im  Wege  der 
Relation  zu  stabilisieren. 

Sowohl  vom  juristischen,  als  vom  wirtschaftspoiitischen  Stand- 
punkte aus  war  die  Schaffmig  des  Verhältnisses  der  österreichischen 
Währung  zu  der  neuen  Währung  (Kjonenwährimg)  von  ent- 
scheidender Wichtigkeit,  denn  von  dem  neuen  Goldpari  musste  ja 
die  Kaufkraft  der  zukünftigen  Geldeinheit  abhängen. 

Wenn  der  Gulden  ö.  W.  gegenüber  dem  Golde  niedrig  bewertet^ 
also  ein  hohes  Agio  festgesetzt  wird,  so  entspricht  der  Gulden  ö.  W. 
einer  relativ  geringeren  Menge  Goldes  und  in  diesem  Sinne  wurde 
von  einem  »leichten  Gulden«  gesprochen.  Der  »schwere  Gulden« 
bedeutete  eine  hohe  Bewertung  des  Guldens  ö.  W.  und  die  Fest- 
setzung eines  niedrigen  Goldagios,  war  daher  mit  einem  relativ 
grösseren  Goldgehalte  gleichbedeutend.  Die  Festsetzung  des  leichten 


1)  S.  die  Rede^  lexander  von  Hegedüs's  in  der  Sitzung  des  Abgeordneten- 
hauses am  11.  Juli  1892  (Protokoll  des  Abgeordnetenhauses  des  für  den 
18.  Februar  1892  einberufenen  Reichstages.  V.  Band.  Budapest,  1892.  p.  I(i3)  ; 
die  Rede  Koloman  von  SzilVs  bei  der  Währungs- Enquete  (Protokoll  der  W'iih- 
nmgs-Enquete  8 — 10.  März  1892.  Herausgegeben  durch  das  königlich  unga 
rische  Finanzministerium.  Budapest,  p.  24)  ;  Landef^herger  cit.  \V.  (p.  ITJ 
und  fiF.) 


i 
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Goldguldens  stand  im  Interesse  der  Schuldner,  begünstigte  also 
nicht  sosehr  die  wirtschaftlich  schwächeren  Elemente,  als  welche 
die  Schuldner  im  allgemeinen  hingestellt  zu  werden  pflegen  —  als 
vielmehr  die  einen  Hypothekarkredit  geniessenden  reichbegüterten 
Grundbesitzer,  den  mit  fremdem  Kapital  arbeitenden  Grossindu- 
striellen, Grossunternehmer,  die  mächtigen  Emissionsinstitute  und 
den  durch  Begebung  von  Rentenobligationen  bedeutendsten  Schuld- 
ner, den  Staat,  das  heisst  die  wirtschaftlich  kräftigsten  Elemente. 
Denn  hiedurch  kann  die  Einlösung  der  Titres,  die  Zurückzahlmig 
der  Schulden,  dei  Einberufung  der  Staatsnoten  in  dem  mit  geringerem 
Werte  angenommenen  neuen  Gelde,  also  mit  geringerem  Gold- 
quantum geschehen.  (So  würde,  wenn  z.  B.  die  Relation  nur  um 
einen  Kreuzer  niedriger  festgesetzt  wird,  dieser  Umstand  dem  Staate 
bei  der  Einlösung  von  312  Millionen  Gulden  Staatsnoten  gegen  Gold 
eine  Ersparnis-  von  3,120.000  Gulden  bedeuten.)  Umgekehrt  darf 
nicht  ausser  Acht  gelassen  werden,  dass  jener  wirtschaftliche 
Vorteil,  welcher  dem  verschuldeten  Grundbesitzer,  dem  Kredit 
geniesseden  Grossindustriellen,  Unternehmer,  aus  der  Festsetzung 
des  leichten  Guldens  erwachsen  wäre,  dadurch  aufgewogen  würde, 
dass  dieselben  bei  Deckung  ihrer  eigenen  Bedürfnisse  hinwieder  als 
Konsumenten  auch  die  allgemeine  Preissteigermig,  welche  infolge 
der  mit  der  Annahme  des  leichten  Guldens  gleichbedeutenden  Ver- 
minderimg  des  Geldwertes  eingetreten  wäre,  daher  die  Lasten  der 
Teuerung  zu  tragen  gehabt  hätten.  Für  den  schweren  Gulden  sprach 
das  Interesse  der  Gläubiger  und  derjenigen,  die  feste  Gehälter  bezogen 
(Beamte,  Arbeiter)  ;  nicht  nur  der  Grosskapitalist  ist  jedoch  Gläubi- 
ger, sondern  auch  die  Arbeiter,  die  Bediensteten,  die  kleinen  Beamten 
mit  ihren  kleinen  Ersparnissen,  die  öffentlichen  imd  Privatbeamten 
mit  ihren  Bezügen,  die  Witwen  und  Waisen  mit  ihren  Pensionen 
und  Erziehimgszulagen  und  ein  ganzes  Heer  der  kleinen  Rentiers, 
die  alle  als  Gläubiger  erscheinen.  Alle  diese  hatten  ein  Interesse 
daran,  dass  sie  ihre  Forderungen  in  einem  solchen  neuen  G«lde 
erhalten,  welches  für  gleichwertig  mit  dem  alten  Gelde  erklärt  wurde 
und  dessen  Goldgehalt  möglichst  gross  sei.  Mit  anderen  Worten  wäre 
der  Gruppe  der  Gläubiger  und  derjenigen,  die  feste  Bezüge  gemessen, 
am  meisten  damit  gedient  gewesen,  wenn  der  Gulden  ö.  W,  für 
gleichwertig  mit  dem  Goldgulden  (2  Francs  50  Centimes)  angenommen 
worden  wäre,  wofür  sich  jedoch  bei  der  Gestaltimg  des  Kurses  keiner- 
lei Stützpunkte  finden  Hessen,  da  in  der  Periode  1879 — 1891  der 
grösste  Kurswert,  den  der  Gulden  ö,  W.  erreicht  hatte,  90"7  Gold- 
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kreuzer  {2"2G75  Francs)  war.  i)  Doch  hätte  die  Wahl  des  schweren 
Guldens  dieser  Interessengruppe  nur  dann  die  mit  der  grösseren 
Kaufkraft  ihrer  Bezüge  verbundenen  Vorteile  gesichert,  wenn  die 
derart  eintretenden  leichteren  Lebensverhältnisse  nicht  nach  und 
nach  zu  einer  Reduktion  der  Arbeitslöhne   führen   würden. 

Alle  diese  Umstände  rechtfertigten  jene  Bestrebungen,  welche 
bei  Festsetzung  der  Relation  nicht  die  Interessen  einzelner  wirt- 
schaftlicher mid  gesellschaftlicher  Kreise  als  massgebend  ^ betrach- 
teten, sondern  ausschliesslich  jenen  Zweck  im  Auge  behielten, 
mit  Schaffung  des  neuen  Geldwertes  je  weniger  Störungen  in  den 
Lebensfunktionen  des  wirtschaftlichen  Organismus  zu  verursachen, 
damit  Wertverschiebungen  in  den  vorhandenen  Besitz-  und  Schuld- 
verhältnissen tunlichst  vermieden  werden  und  nicht  infolge  jäher 
Preis änderungen  unmotivierte  Schädigungen  und  unverdiente  Ge- 
winne entstehen  sollen.  2) 

Unter  Berücksichtigmig  dieses  prinzipiellen  Standpunktes 
wurde  behufs  Feststellung  der  Relation  das  Goldagio,  das  heisst 
der  Preis  von  100  Goldgulden  in  österreichischer  Währung  für  den 
Zeitraum  vom  Jahre  1879,  das  heisst  von  der  Einstellung  der  freien 
Silberprägung  und  dem  Ausgangspunkte  der  selbständigen  Wert- 
bildung des  Guldens  ö.  W.  angefangen  bis  zum  Jahre  1891  als  dem 
der  Valutaregulierung  vorangehenden  Jahre  hinsichtlich  eines  jeden 
einzelnen  Monates  im  Durchschnitte  ermittelt,  und  zwar  auf  Grund 
des  mit  8  Goldgulden  gleichwertigen  Zwanzig-Francstückes.  Nach 
dem  Durchschnitte  der  auf  diese  Weise  berechneten  156  Kurse  sind 
100  Goldgulden  (250  Francs)  gleich  118  Gulden  75  Kjeuzer  öster- 
reichischer Währung.  Die  156  Kurse  verteilten  sich  gleichmässig 
um  118^1^,  indem  78  Kurse  höher,  78  aber  niedriger  waren.  Von 
den  Kursen  über  1183/^  fielen  38  zwischen  1183/^  fl.  mid  122  i/g  fl. 
und  40  zwischen  1233/^  fl.  mid  126  fl.  8II/2  kr.  Der  Durchschnitt 
neigte  sich  also  mehr  über  1183/^  fl.  hin.  3)  Einerseits  aus  diesem 
Grunde,  andererseits  aber  damit  die  Umrechnung  von  der  alten 


1)  Die  Frage  des  leichten  und  schweren  Guldens  wird  durch  Spitzmvller 
sehr  richtig  erörtert  (cit.  W.  p.  15) ;  ferner  durch  Dr.  Ludung  von  Mises  : 
»Die  wirtschaftlichen  Motive  der  österreichischen  Valutaregulierung.«  (Zeit- 
schrift für  Volkswirtschaft,  Sozialpolitik  und  Verwaltung.  1907.  p.  580)  ; 
Alfred  Ostersetzer  :  »Währungswechsel  und  Aufnahme  der  Barzahlungen.«  1. 
Wien,  1892.  p.  43  und  ff. 

2)  Lotz  cit.  Abh.  p.   1292  ;  Fächer  cit.  W.  p.  84. 

3)  Motivenbericht  zu  cit.  Oesetzenhüurje  p.  236. 
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Währung  auf  die  neue  unter  Vermeidung  von  Bruchzahlen  geschehen 
könne,  wurde  der  Durchschnittskurs  nach  obenhin  auf  119  Gulden 
abgerundet.  Dies  war  auch  durch  jenen  Umstand  motiviert,  dass 
■das  Groldagio,  welches  im  Jahre  1891  durchschnittlich  um  16% 
variierte  (der  Preis  von  100  Goldgulden  machte  116  Gulden  ö.  W. 
aus),  also  wesentHch  hinter  dem  durch  die  Relation  fixierten  Agio 
^urückblieb,  im  Jahre  1892  ein  stetes  Steigen  aufwies  und  bei  Ein- 
reichung der  Währungsvorlagen  am  14.  Mai  1892  schon  fast  dem 
Tageskurse  gleichkam,  i)  Diese  Steigerung  konnte  teilweise  auf  die 
Spekulationen  infolge  der  noch  vor  Einreichung  des  Gesetzent- 
wurfes offenkundig  gewordenen  Relationsparität,  teilweise  auf  die 
für  die  Zwecke  der  Währungsregulierung  notwendigen  Goldankäufe 
der  Regierungen  zurückgeführt  werden,  welche  voraussichtlich  eine 
Erhöhung  des  Agios  mit  sich  brachten.  2)  Da  ferner  wünschenswert 
war,  dass  der  Übergang  zur  neuen  Währung  ohne  jede  Störung 
der  Volkswirtschaft  vor  sich  gehe  und  dies  nur  auf  solche  Art  erreicht 
werden  konnte,  wenn  der  Übergangs  wert  nicht  nur  den  Anforderun- 
gen von  Recht  und  Billigkeit,  sondern  auch  den  wirklichen  Ver- 
hältnissen entspricht,  konnte  das  mittels  der  Relation  stabilisierte 
Agio  von  dem  zur  Zeit  des  Überganges  bestandenen  Kurse  wesent- 
lich nicht  abweichen,  so  dass  vom  Gesichtspunkte  dieser  Anforderung 
die  erwähnte  Erhöhmig  des  Agios  günstig  war. 

Die  Fixierung  der  Relation  mit  einem  Kurse  von  119  bedeutet, 
dass  100  Goldgulden  119  Gulden  ö.  W.  wert  sind,  mit  anderen 
Worten,  dass  für  einen  Gulden  ö.  W.  84  Goldkreuzer,    das    heisst 


1)  Spitzmüller  cit,  W.  p.  17. 

2)  Finanzminister  Wekerle  betonte  in  seiner  Rede  im  Abgeordneten- 
hause am  11.  Juli  1892,  dass  wir  keinerlei  künstlichen  Einfluss  auf  die  Fest- 
stellung der  Relation  genommen  haben  ;  nachdem  die  Goldankäufe  der  Regie- 
rungen im  Oktober  1891  beendet  waren,  konnten  die  seither  eingestellten 
Anschaffungen  die  Gestaltung  der  Relation  nicht  beeinflussen.  (Cit.  Steno- 
graphische Protokolle  des  Abgeordnetenhauses,  p.  168.)  Diese  Erklärung  des 
Finanzministers  widerspricht  unserem  Standpunkte  nicht ;  auch  nach  unserer 
Auffassung  kauften  die  Regierungen  nicht  deshalb  Gold,  vim  das  Agio  hier- 
durch künstlich  zu  erhöhen  und  der  fixierten  Relation  näherzubringen,  sondern 
die  Abrundung  der  Relation  nach  obenhin  bewies  Umsicht,  da  die  Beschaffung 
des  zur  Währungsregulierung  unentbehrlichen  Goldbestandes  voraussichtlich 
zur  Erhöhvmg  des  Goldagios  führte,  was  die  Regierungen  auch  berücksichtigen 
mussten.  Auch  die  in-  und  ausländische  Spekulation  förderte  infolge  der  im 
■voraus  bekannten  Relation  das  Steigen  des  Goldagios.  (S.  ferner  die  Rede 
Wekerle^s  an  der  Währungs-Enquete.  Cit.  W.  p.   168.) 

6* 
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2  Francs  10  Centimes,  das  heisst  085  Mark  zu  geben  waren. i)  Ein,' 
Goldgulden  repräsentiert  0"72580  Gramm  Feingold,  einem  Gulden 
ö.  W.  entspricht  denmacli  ein  Feingoldgehalt  von  "  f^*--  =  0*609 
Gramm.  In  dem  neuen  Währungssystem  bilden  also  0'609  Gramm 
Feingold    das    Äquivalent  eines  Guldens  österreichischer  Währung 

Durch  Feststellung  der  Relation  haben  wir  erreicht,  dass  der 
österreichische  Gulden  —  dessen  Wert  sich  im  stets  wachsenden 
Verkehre  infolge  der  Einstellung  der  freien  Silberprägung  und 
der  Kontingentierung  der  Ausgabe  von  Staatsnoten  fortwährend 
erhöhte  —  im  Werte  nicht  noch  weiter  steige,  denn  die  dem  Gulden 
ö.  W.  entsprechende  Geldeinheit  kam  in  eine  organische  Verbindung 
mit  den  Goldmünzen  des  Weltmarktes  imd  wurde  nunmehr  in  die 
Wertschwankungen  des  Goldmetalls  eingezogen. 

Die  Stabilisierung  des  19*^o-ig6n  Goldagios,  beziehungsweise 
die  gewählte  Relation  verursachte  im  wirtschaftlichen  Verkehr 
—  wie  dies  auf  Grund  der  Erfahrungen  der  seither  verstrichenen 
achtzehn  Jahre  festgestellt  werden  kann  —  keinerlei  wesentliche, 
nachweisbare  Störmigen  und  wir  konnten  auf  Grund  dieser  Parität 
die  Wertbeständigkeit  miserer  Währung  sicherstellen. 

Der  Gesetzartikel  XVII  vom  Jahre  1892  betreffend  die  Fest- 
stellimg  der  Kronen  Währung  enthält  keine  unmittelbaren  Verfü- 
gungen hinsichtlich  der  Relation.  Das  Wertverhältnis  des  Guldens 
ö.  W.  zur  Krone  kann  jedoch  aus  §  3  ermittelt  werden,  laut  dessen 
Bestimmungen  auf  ein  Kilogramm  Feingold  3280  Kronen  gehen,, 
und  aus  §  10,  wonach  der  Silbergulden  gleich  zwei  Kronen  ist.  Denn 
nach  dem  hier  festgestellten  Münzfusse  gehen  auf  eine  Krone  0'304878 
Gramm  Feingold,  also  auf  den  zwei  Kronen  gleichkommenden 
Gulden  ö.  W.  O'6097o6  g,  was  im  Verhältnisse  zu  dem  Goldgulden, 
der  0*72580  g  Feingold  repräsentiert,  einer  Relation  von  119*032^^ 
entspricht. 


1)  Karl  Hieronymi  war  schon  an  der  Währimgs-Enquete  für  die  Fest- 
stellung des  neuen  Goldguldens  mit  84 — 85  Goldkreuzern  (cit.  Stenographische 
Protokolle  p.  37)  ;  Leo  Ldnczy  für  84  Goldkreuzer  (ibidem  p.  87) ;  desgleichen 
Alexander  Matlekovits  (ibidem  p.  119). 


Die  Währungsreform  vom  Jahre  1892  und  ihre  Durchführung        85 

4.  Die  Münzeinheit,  der  Münzfuss  und  das 
Münzsystem. 

Den  Ausgangspunkt  der  Valutareform  bildete  die  Feststellung 
'dessen,  welche  Goldmenge  als  neue  Münzeinheit  an  die  Stelle  der 
alten,  des  Guldens  ö.  W.  trete,  i) 

Jenes  Wert  Verhältnis,  in  welchem  die  neue  G-eldeinheit  zur 
früheren  steht,  kommt  bekanntlich  in  der  Relation  zum  Ausdrucke. 

Mit  Entscheidung  der  Relation  kommen  wir  zum  Begriffe 
der  Münzeinheit.  Denn  wenn  nach  der  Relation  100  Goldgulden  = 
119  Gulden  ö.  W.  und  das  gesetzliche  Feingoldgehalt  eines  G^ld- 
guldens  gleich  0*72580  Gramm  ist,  so  kommt  ein  Gulden  ö.  W. 
einem  Feingoldgehalte  von  0*609  Gramm  gleich  ;  dessen  Hälfte  unter 
der  Benennung  »Krone«  zur  Einheit  des  neuen  Währungssystems 
wurde  (§  1.  des  Gesetz- Artikels  XVII  vom  Jahre  1892).  Das  heisst, 
an' die  Stelle  des  Guldens  ö.  W.  trat  das  in  Gold  bestimmte  Äqui- 
valent der  Hälfte  des  Guldens  ö.  W.  als  Münzeinheit.  Die  Krone 
wurde  daher  nicht  mittels  eines  schon  bestehenden  Münzfusses, 
sondern  immittelbar    auf  Grund  der  Relation  festgesetzt. 

Als  entschieden  wurde,  dass  ein  Gulden  ö.  W.  gleich  84  Gold- 
kreuzern ist,  erschien  hierdurch  auch  entschieden,  dass  die  neue 
Geldeinheit  (die  Hälfte  der  alten)  weder  der  Franc,  noch  die  Mark 
sein  kann,  denn  zweiund vierzig  Goldkreuzer  enthalten  mehr  Gold, 
als  ein  Franc,  und  weniger,  als  eine  Mark.  Es  war  angezeigt,  der 
neuen  Münzeinheit,  beziehungsweise  Rechnungseinheit  einen  be- 
sonderen Namen  zu  geben,  da  dieselbe  eine  andere  Goldmenge 
repräsentierte,  als  der  Franc  oder  die  Mark.  Wenn  zum  Beispiel 
auf  Grund  der  Kurse  nach  der  Relation  ein  Gulden  ö.  W.  gleich 
zwei  Francs  gewesen  wäre,  so  hätte  der  Franc  auch  in  unserem 
neuen  Währungssystem  als  Münzeinheit  angenommen  werden 
können,  denn  das  in  dem  Franc  enthaltene  Goldquantum  hätte  der 
Hälfte  des  im  Gulden  ö.  W.  enthaltenen  Goldquantums  entsprochen. 
Wenn  wir  aber  die  neue  Münzeinheit  anstatt  Krone,  Franc  benannt 
hätten,  so  hätte  die  komplizierte  Umrechnung  —  da  die  neue  Münz- 
einheit ein  grösseres  Goldquantum    repräsentierte  als  der  Franc  — 


1)  Mit  der  Frage  der  Münzeinheit  beschäftigen  sich  auf  das  Einge- 
hendste die  beiden  mit  akademischem  Preise  ausgezeichneten  Arbeiten  Földes  : 
»Bemerkungen  zu  der  Frage  der  Münzeinheit«  und  »Die  Münzeinheit  und 
die  Preise«,   (Volkswirtschaftliche  AbhandUmgen.   I.  p.   182  und  196.) 
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im  Binnenverkehr  zu  vielen  Störungen  und  insbesondere  bei  dem 
unteren   Volksschichten   zu   Schädigungen  geführt.  !, 

Bei  Bestimmung  der  Münzeinheit  sind  übrigens  nicht  die  Ge- 
sichtspunkte des  Aussenverkehrs  zu  berücksichtigen,  sondern  nur 
die  Interessen  des  Binnenverkehrs,  i)  da  im  internationalen  Ver- 
kehre nicht  die  Münzeinheit,  sondern  die  Währungseinheit  von 
Wichtigkeit  ist,  welche  in  der  Gleichheit  der  Metallgrundlage  zum 
Ausdrucke  kommt.  Im  internationalen  Verkehre  fördert  nicht 
die  Gleichheit  des  Münzsystems,  sondern  die  Gemeinsamkeit 
des  Währungsmetalls  die  Verbindungen  ;  die  Münzeinheit  ist  von 
untergeordneter  Bedeutung,  nicht  nur  darum,  weil  hier  mit  einfacher 
Berechnung  die  einheitliche  Basis  festgestellt  werden  kann  (1  Krone 
=  r05  Francs  =  0'85  Mark),  sondern  weil  bei  Begleichung  der 
internationalen  Verbindlichkeiten  nicht  das  Edelmetall,  sondern 
die  Wechsel,  Schecks,  Überweisungen,  Coupons  etc.  die  Hauptrolle 
spielen.  Die  ausländischen  Wechsel  würden  aber  auch  bei  Gleich- 
heit der  Münzeinheit  gewisse,  von  der  Gestaltung  der  Zahlmigs- 
bilanz  abhängende  Schwankungen  aufweisen. 2)  Die  Feststellmig 
der  Krone,  als  Münzeinheit,  entsprach  auch  von  diesem  Gesichts- 
punkte aus  vollkommen  den  Anforderungen,  denn  die  Umrechnung 
im  Binnenverkehr  —  die  mit  Hinsicht  auf  die  breiten  Schichten  der 
unteren  Volksklassen  von  grösster  Wichtigkeit  ist  —  geschieht 
von  der  alten  Münzeinheit  auf  die  neue  in  der  einfachsten  Weise 
ohne  irgendwelche  Schwierigkeiten,  da  die  Multiplizierimg  mit  zwei 
die  Zahl  der  dem  Gulden  ö.  W.  entsprechenden  Kronen,  hingegen 
die  Dividierung  mit  zwei  die  den  Kronen  entsprechenden  Gulden 
ö.  W.  ergiebt,  so  dass  wir  im  Binnenverkehr  ohne  jedwede  Bruch- 
teile auf  das  neue  Münzsystem  übergingen.  Die  Berechnung  mit 
Bruchteilen  aber  können  die  an  dem  internationalen  Wertverkehre 
teilnehmenden  Grosskaufleute,  Bankiers  etc.  ohne  Schwierigkeit  vor- 
nehmen. Die  neue  Einheit  verbreitete  sich  ohne  irgendwelche  nach- 
weisbaren Schädigungen  selbst  unter  den  niedrigsten  Kulturschich- 
ten der  Bevölkerung,  eben  infolge  der  Leichtigkeit  der  Umrechnung. 


1)  S.  die  Rede  Lad ida US  vonLuhics's  an  der  Währungs-Eiuiuete  (eit.  \V. 
p.  130)  und  die  Rede  Armin  Neumann  s  im  Abgeordnetenhause  am  1"J.  .luli 
1892  (1.  cit.  ]).   19-t). 

-)  Be/.üglieh  der  Arten  der  Begleichung  ausländiselier  Schulden  s.  des 
niilieren  F.    Fellner  :     "Die  Zalihuigsbilanz    Ungarns.      Kin  B 'itrag  zur  Leine 
von    der    internationalen    Zahlungsbilan/.    im  Allgemeinen.«     (Wiener   Staat- 
\vi.ssen8chaft liehe  Studien.   Wien,   19t)8.   p.    14   nnd   ff.) 
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Die  Aimalime  der  Krone  als  Rechnungseinheit  sicherte  unserer 
Volkswirtschaft  auch  die  mit  der  kleinen  Münzeinheit  verbundenen 
Vorteile,  indem  die  kleine  Rechnungseinheit  —  aus  gewissen  psycho- 
logischen Gründen  —  geeignet  ist,  den  Sparsamkeitssinn  und  die 
Wertschätzung  des  Geldes  besonders  bei  den  einfacheren,  weniger 
kultivierten  Volksschichten  zu  fördern,  zu  entwickeln.  Wenn  ferner 
die  Geldeinheit  eine  kleine  ist,  so  ist  die  mittels  Hundertteilung 
derselben  gewonnene  niedrigste  Rechnungseinheit  zum  Ausdrucke 
auch  der  geringsten  Nuance  der  Werte  geeignet.  Die  Krone  wird  in 
hundert  Heller  eingeteilt  (§  1  des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre 
1892).  Ein  Heller  dient  zum  Ausdrucke  eines  kleineren  Wertes 
als  ein  Kreuzer,  das  heisst  als  der  hundertste  Teil  des  eine  grössere 
Münzeinheit  bedeutenden   Guldens.^) 

Mittels  Bestimmung  der  Relation  wurde  auch  die  Frage  des 
Münzfusses  entschieden,  das  heisst  jene  Zahl  der  Münzeinheiten, 
die  von  dem  Währungsmetalle  auf  das  Grundgewicht  geht.  Denn 
wenn  ein  Goldgulden  laut  §  3  des  Gesetzartikels  XII  vom  Jahre 
1869  ein  Feingold-Gewicht  von  0-72580  Gramm  besitzt,  so  entspre- 
chen einem  Gulden  ö.  W.,  das  ist  zwei  Kronen,  —  nach  der  Relation 
von  119-032%  —  0-609756  Gramm  Feingold,  so  dass  eine  Krone 
0-304878  Gramm  Feingold  repräsentiert.  Auf  ein  Kilogramm  Fein- 
gold gehen  also  3280  Kronen.  Das  Gesetz  enthält  auf  Grund  obiger 
Ausführungen  folgende  Verfügungen  :  »Das  Münzgrundgewicht  ist 
das  Kilogramm  mit  seiner  dezimalen  Abstufung«  (§  2).  »Die  Landes- 
Goldmünzen  werden  im  Mischungsverhältnisse  vom  900  Tausend- 
teilen Gold  imd  100  Tausendteilen  Kupfer  ausgeprägt.  Auf  ein 
Kilogramm  Münzgold  gehen  2952  Kronen,  demnach  auf  ein  Kilo- 
gramm feinen  Goldes  3280  Kronen.«  (§  3.) 

Der  Münzfuss  ist  auf  Grundlage  des  Rohgewichtes  festgesetzt, 
da  dies  den  Münzverkehr  erleichtert  und  die  Umrechnung  auf  andere, 
ebenfalls  nach  dem  Rohgewichte  geteilten  Münzen  erleichtert.  Das 
Gesetz  drückt  aber  den  Münzfuss  auch  in  Feingewichts-Kilogramm 
aus,  was  hinwider  die  Umrechnung  auf  Münzen,  welche  auf  Grund 
eines  nach  dem  Feingewichte  festgesetzten  Münzfusses  eingeteilt 
sind,  erleichtert.  Dem  gesetzlichen  Münzfusse  zufolge  ist  in  Anbe- 


1)  S.  die  Rede  Lvchoig  Läng's  im  Abgeordnetenhause  am  12.  Juli  1892 
im  Interesse  der  kleinen  Münzeinheit  (cit.  Stenographische  Protokolle  p.  219) 
und  Karl  31  enger  (Beiträge  zur  Währungsfrage  in  Österreich- Ungarn.  Jena, 
1892.  p.  56  und  ff.)  gegen  dieselbe. 
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tracht  dessen,  dass  auf  das  Kilogramm  Feingold  3280  Kronen 
gehen,  das  Feingewicht  einer  Krone  ^"^  =  0-304878  Gramm. 
Bei  einem  Kilogramm  Feingold  tritt  rechnmigsmässig  ein  Fehl- 
betrag von  ,  u^°ouo  Grammen,  was  praktischydarin  zum  Ausdruck 
kommt,  dass  sich  nach  Ausprägung  der  Goldmünzen  zu  zehn  be- 
ziehungsweise zwanzig  und  hundert  Kronen  bei  jedem  Kjlogramm 
Feingold  zwischen  dem  durch  das  Gesetz  erforderten  und  dem  tat- 
sächüch  verbrauchten  Feingoldquantum  ein  Unterschied  von 
^■^1^°^  Gramm  zeigt,  beziehungsweise  soviel  Feingold  zurück- 
bleibt. Bei  dem  Francsystem  bleiben  nach  jedem  Kilogramm 
-y:^,  bei  dem  Marksystem  -^^j  Gramm  zurück,  i) 

Mittels  §  4  des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892 
und  des  eine  Ergänzung  desselben  bildenden  §  1  des  Gesetz- 
artikels XLVII  vom  Jahre  1907  wird  die  Ausprägung  der 
Kurantmünzen  (Landesmünzen,  Währungsgeld)  reguliert.  Bekannt- 
lich 2)  ist  jedermann  verpflichtet,  Kurantgeld  in  unbeschränk- 
ten Beträgen  dem  Nennwerte  nach  in  Zahlung  anzunehmen ; 
eben  darum  müssen  Nennwert  und  innerer  Wert  desselben  über- 
einstimmen. Die  Basis  unseres  Währungssystems  bildet  das 
Gold,  infolgedessen  wird  die  Landesmünze  aus  Gold  geprägt. 
Obigen  Gesetzartikeln  zufolge  werden  die  Landesgoldmünzen  in 
Stücken  zu  hmidert,  zwanzig  und  zehn  Kronen  ausgeprägt. 
Aus  einem  Kilogramm  Münzgold  werden  29 '52  Stücke  zu  hundert 
Kronen,  beziehungsweise  147*6  Stücke  zu  zwanzig  Kronen 
oder  295'2  Stücke  zu  zehn  Kronen,  daher  aus  einem  Kilogramm 
feinen  Goldes  32-8  Stücke  zu  hundert  Kronen,  beziehungsweise  164 
StÜ€ke  zu  zwanzig  Kronen  oder  328  Stücke  zu  zehn  Kronen  ausge- 
bracht. Das  Zwanzigkronenstück  hat  sonach  das  Rohgewicht 
von  6775067  imd  das  Feingewicht  von  6'09756  Granmien,  das 
Zehnkronenstück  das  Rohgewicht  von  3-3875338  und  das  Fein- 
gewicht von  3*04878  Grammen.  Das  Hundertkronenstück  schhess- 
lich  hat  das  Rohgewicht  von  33  8753387  Grammen  und  das  Fein- 
gewicht von  304878048  Grammen.  Unsere  Kurantmünzen  neh- 
men ihrem  Gewichte  nach  den  Mittelplatz  zwischen  Mark  und 
Franc  ein;  denn  das  Feingewicht  des  Zehn-Francstückes  beträgt 
2-90322,  sein  Rohgewicht  3-225180  Gramm,  dasselbe  ist  daher  leich- 
ter,  als   das  Zehnkronenstück,  während  das  Feingewicht  des  Zehn- 


')  Cüt.  Oeaetzentwurf  p.  238. 
-)  8.   vorliegende  .irhiif  p.  39. 


Die  "Währungsreform  vom  Jalire  1892  und  ihre  Durchführung        89 

markstückes  3-58423  Gramm,  sein  Rohgewicht  aber  3-9824771  Gramm 
beträgt,    dasselbe   somit   schwerer  als  das    Zehnkronenstück  ist. 

Eine  Prägimg  von  kleineren,  als  Zehnkronen- Goldmünzen  ist 
nicht  notwendig,  eine  solche  wäre  sogar  mizweckmässig,  denn  abge- 
sehen von  der  Unhandsamkeit,  wäre  ein  solches  Münzstück  der 
Abnützmig  in  viel  stärkerem  Masse  ausgesetzt  und  würde  zugleich 
bedeutend  höhere  Prägekosten  veriirsachen.  Im  Deutschen  Reiche, 
w^o  im  Sinne  des  §  1  des  Münzgesetzes  vom  4,  Dezember  1871  aus 
einem  Pfund  Feingold  139-5  Goldmünzen  geprägt  werden,  findet 
eben  deshalb,  damit  die  Münzstätte  das  behufs  Ausmünzung  ein- 
gelieferte Pfund  Feingold  dem  ganzen  Gewichte  nach  in  Münzen 
zurückgeben  könne,  im  Interesse  der  runden  Begleichung  auch  die 
Ausmünzung  von  Fünfmarkstücken  in  Gold  statt,  zwar  nicht  für 
Privatrechnung,  wohl  aber  für  die  Rechnung  des  Reiches  (auf  Grund 
des  §  2  des  Münzgesetzes  vom  9.  Juli  1873),  doch  wurden  diese 
unpraktischen  Goldstücke  zu  fünf  Mark  mittels  Gesetzes  vom  1,  Juni 
1900,  §  1,  ausser  Verkehr  gesetzt.  Bei  uns  ist  schon  darum  kein 
Grund  zur  Prägung  kleinerer  Goldmünzen  als  jenen  zu  10  Kronen 
vorhanden,  weil  bei  unserem  Münzfusse  eine  runde  Zahl  von  Münzen 
auf  das  Kilogramm  feinen  Goldes  gehen,  aus  welchem  164  Stücke  zu 
zwanzig  Kronen  und  328  Stücke  zu  zehn  Kronen  ausgebracht  werden, 

Mittels  §  6  des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892  wird  eine 
Anforderung  der  Landesmünze  verwirklicht,  indem  verfügt  wird  : 
»Das  Verfahren  bei  der  Ausprägung  dieser  Münzen  soll  die  voll- 
ständige Genauigkeit  der  Münzen  nach  Gehalt  und  Gewicht  sicher- 
stellen«. Mit  dieser  Verfügung  wird  das  Übereinstimmen  des  Nenn- 
wertes  und  des  inneren  Wertes  der  Landesmünzen  erreicht.  Dem 
Staate  selbst  kann  aus  der  Ausprägung  der  Landesmünzen  keinerlei 
Gemnn  zufallen.  Nachdem  es  aber  münztechnisch  unmöglich  ist, 
dass  eine  jede  einzelne  Münze  das  gesetzUch  vorgeschriebene  Fein- 
gehalt und  Gewicht  habe,  wird  die  bei  der  Prägmig  der  einzelnen 
Münzen  zulässige  Maximalabweichung  bei  dem  Gewichte  mit  zwei 
Tausendteilen,  bei  dem  Feingehalte  mit  einem  Tausendteil  limi- 
tiert. »Soweit  eine  absolute  Genauigkeit  bei  dem  einzelnen  Stücke 
nicht  eingehalten  werden  kann,  wird  eine  äusserste  Abweichung 
in  Mehr  oder  Weniger  gestattet,  welche  im  Rohgewichte  2  Tausen- 
teile und  im  Feingewichte  1  Tausendteil  nicht  überschreiten  darf.« 
(§  6.)  Bei  dem  Hundertkronenstücke  ist  diese  Abweichung  geringer, 
indem  dieselbe  sowohl  im  Rohgewichte,  als  im  Feingewichte 
1  Tausendteil  nicht  überschreiten  darf  (§  1  des  Gesetzartikels  XLVII 
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vom  Jahre  1907) ;  und  zwar  ist  das  Remedium  darum  kleiner,  weil 
die  Ausprägung  grösserer  Münzen  mit  grösserer  Genauigkeit  vor- 
genommen werden  kann.  Die  bei  der  Ausprägung  der  Münzen  zuläs- 
sige Abweichung  (remedium,  tolerance)  wird  festgestellt,  bevor  die 
Münzen  in  Verkehr  gesetzt  werden. 

Hiermit  darf  die  Feststellung  des  Gewichtes  der  bereits  im 
Uralauf  befindlichen  Landesmünzen  nicht  verwechselt  werden, 
worüber  §  7  des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892  verfügt,  i) 
Die  Münzen  verlieren  nämlich  im  Umlaufe  fortwährend  an  Gewicht. 
Sie  werden  durch  den  gewöhnlichen  Gebrauch  abgenützt,  oder  es 
verursacht  nicht  die  gewöhnliche  Abnützung,  sondern  andere 
Umstände  (zufällige  oder  absichtliche  Schädigung)  den  Gewichts- 
abgang. Im  Interesse  der  allgemeinen  Münzordnung  hat  das  Gesetz 
das  Passiergewicht  eingeführt,  welches  jenen  Teilbetrag  des  Voll- 
gewichtes bedeutet,  bei  deren  Besitz  die  sonst  noch  unbeschädigten 
Münzen  noch  für  vollwertig  angenommen  werden  müssen.  Das 
Gesetz  setzt  das  Passiergewicht  der  Zwanzigkronenstücke  mit  6'74 
Gramm,  jenes  des  Zehnkronenstückes  mit  3-37  Gramm  und  bei 
dem  Hundertkronenstücke  mit  33"8  Gramm  fest.  Das  Passiergewicht 
wurde  bei  dem  Hundertkronenstücke  darum  relativ  etwas  höher 
aufgenommen,  weil  die  Abnützung  desselben  —  infolge  der  Grösse 
der  Münze  und  der  Langsamkeit  ihres  Umlaufes  —  geringer  ist.  2) 
»Goldmünzen,  deren  Gewicht  hinter  dem  Normalge wichte  zurück- 
bleibt, doch  das  Passiergewicht  noch  erreichen,  und  welche  nicht 
anders,  als  durch  den  gewöhnlichen  Umlauf  am  Gewichte  verringert 
sind,  sind  bei  den  Staats-  und  den  übrigen  öffentlichen  Kassen  imd 
im  Privatverkehre  als  vollwichtig  bei  allen  Zahlungen  anzunehmen. 
Dagegen  werden  Goldmünzen,  welche  infolge  längerer  Zirkulation 
und  Abnützung  am  Gewichte  soviel  eingebüsst  haben,  dass  sie  das 
Passiergewicht  nicht  mehr  erreichen,  für  Rechnung  des  Staates 
zum  Einschmelzen  eingezogen.  Zu  diesem  Zwecke  sind  derlei  abge- 
nützte Goldmünzen  bei  allen  Staats-  und  den  übrigen  öffentlichen 
Kassen  stets  voll  zu  ihrem  Nennwerte  anzunehmen  imd  im  Wege 
der   Königlich   Ungarischen    StaatszentraUcassa    an    das    Königlich 


i)  S.  hin.sichtlich  dieser  Fragen  Knies  :  »Das  Cield.«  Berlin,  1885.  p.  413 
und  ff.  ;  ferner  cit.  Entwurf  p.  238  und  ff.  ;  eit.  Gesetzentwürfe  p.  14  und  fi. 

^)  Motivenbericht  zu  dem  Gesetzent würfe  betreffend  »die  weitere  Ergän- 
zung des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892  betreffend  die  Feststellung 
der  Kronenwährung«.  (Schriftstücke  des  Abgeordnetenhauses  des  für  den  19.  Mai 
1'JOG  einberufenen   Reichstages.    Band   XI.    Budapest,    ÜMt".    p.   ■48H.) 
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Ungarisclie  Münzamt  abzuführen.  Münzen,  welciie  in  anderer  Art, 
als  durcli  den  gewöhnlichen  Umlauf  am  Gewichte  verringert  wurden, 
werden  von  den  Staats-  und  den  übrigen  öffentlichen  Kassen  im 
Vorkommensfalle  gegen  Ersatz  des  ihnen  zukommenden  inneren 
Wertes  eingezogen  und,  wie  oben  festgesetzt,  der  Umprägung  zuge- 
führt werden.«  Aus  diesen  Verfügungen  des  Gesetzes  folgt,  dass 
Münzen,  welche  nicht  infolge  des  natürhchen  Gebrauches  einen 
Gewichtsverlust  erlitten  haben,  durch  diese  Tatsache  selbst  ihre 
Umlaufsfähigkeit  verlieren,  selbst  dann,  wenn  der  Gewichtsabgang 
so  unbedeutend  wäre,  dass  die  Münzen  das  Passiergewicht  noch 
erreichen.  Niemand  ist  verpflichtet,  solche  Münzen  im  Privatverkehr 
anzimehmen,  dieselben  sind  von  Amts  wegen  einzuberufen  und 
werden  nicht  nach  ihrem  Nennwerte,  sondern  dem  bestehenden 
Goldwerte  nach  vergütet.  Der  bei  einer  derartigen  zwangsweisen 
Einziehung  sich  ergebende  Schaden  wird  daher  zur  Gänze  den 
Besitzer  der  Münze  trefien.  Münzen  dagegen,  welche  im  Wege  der 
gewöhnhchen  Abnützung  von  ihrem  Gewichte  verlieren,  bleiben, 
wenn  die  Abnützung  so  gering  ist,  dass  die  Münzen  das  Passier- 
gewicht noch  erreichen,  weiterhin  im  Verkehr  und  sind  bei  allen 
Zahlungen  für  vollwichtig  anzunehmen ;  wenn  aber  die  Münzen 
infolge  der  Abnützung  das  Passiergewicht  nicht  mehr  erreichen, 
so  müssen  dieselben  im  Privatverkehr  durch  niemanden  mehr 
angenommen  werden,  die  Staats-  und  sonstigen  öffentlichen  Kassen 
hingegen  werden  dieselben  dem  vollen  Nennwerte  nach  einziehen. 
Bei  der  gewöhnlichen  Abnützung  kann  daher  den  Besitzer  der  Münze 
nie  ein  Schaden  treffen,  denn  wenn  die  Abnützung  geringfügig  ist, 
so  behalten  die  Münzen  ihre  Verkehrsfähigkeit,  wenn  sie  gross  ist, 
so  werden  die  Münzen  gegen  Erstattung  ihres  vollen  Nennwertes 
eingezogen. 

Durch  Sicherstellung  der  Institution  des  Passiergewichtes  ver- 
hütet der  Staat  die  Entwertung  der ^ Goldmünzen,  also  des  Kurant- 
geldes,  dessen  innerer  Wert  in  jedem  gesunden  Geldsystem  dem 
Nennwerte  entsprechen  muss.  Die  schädhchen  Folgen  der  an  Metall- 
wert eingebüssten  Münzen  würden  infolge  des  Mangels  an  öffent- 
lichem Vertrauen,  an  der  publica  fides,  vor  allem  bei  dem  Devisen- 
kurse empfunden  werden  und  schon  dieser  Umstand  allein  motiviert 
die  Notwendigkeit  der  dem  Staate  bei  Erhaltimg  der  Materie  der 
Landesmünzen  auferlegten  periodischen  Opfer.  Der  Staat  kann  aber 
einer  Erhaltung  des  Münzsystems  zu  eigenen  Lasten  gar  nicht  aus- 
weichen. Denn  wenn  die  Münzen  auch  nach  dem  erlittenen  Gewichts- 
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abgange  noch  längere  Zeit  im  Umlauf  bleiben,  so  wird  das  Kriterium 
der  Ursache  des  Gewichtsverlustes  stets  schwieriger  und  dieselben 
Münzsorten  würden  einen  von  einander  differierenden  Wert  bekom- 
men, die  wertvolleren  (vollwichtigen)  würden  nach  dem  Auslande 
abfliessen  und  schliesslich  würde  die  Notwendigkeit  der  Einlösung 
mit  schweren  finanziellen  Opfern,  nach  Einbüssung  des  inzwischen 
durch  die  Volkswirtschaft  erlittenen  Schadens,  dennoch  eintreten. 

Mittels  des  Gesetzes  wird  gestattet  (§  9),  dass  ausser  den  Landes- 
goldmünzen zu  20  imd  10  Kronen  entsprechend  den  Verfügmigen 
der  §§  2  und  3  des  Gesetzartikels  VII  vom  Jahre  1868  Goldstücke 
als  Handelsmünzen  des  weiteren  ausgeprägt  werden,  da  fortwährend 
Nachfrage  nach  denselben  herrscht,  nachdem  sie  im  Orient  (am 
Balkan)  sich  im  Umlaufe  befinden  und  stellenweise  die  Rechnungs- 
einheit bilden.  Die  Prägung  dieser  Münzen  (Dukaten)  liegt  in  unserem 
Handelsinteresse . 

Hingegen  werden  die  auf  Grund  des  Gesetzartikels  XII  vom  Jahre 
1869  in  Verkehr  gesetzten  Goldmünzen  zu  8  und  4  Gulden  (Zwanzig- 
und  Zehn-Francstücke)  nicht  weiter  ausgeprägt,  damit  den  Gold- 
münzen unserer  Kronenwährung  eine  möglichst  weite  Verbreitung 
gesichert  werde.  Damit  durch  die  Einstellung  der  Ausprägung  von 
Goldstücken  zu  4  und  8  Gulden  der  Verkehr  keine  Störungen  erleide 
und  die  auf  Goldgulden  lautenden  Verbindlichkeiten  in  den  Gold- 
münzen der  Kronen  Währung  erfüllt  werden  können,  war  es  not- 
wendig, das  Äquivalent  der  in  Goldgulden  festgesetzten  Zahlungen 
in  solchen  Münzen  zu  bestimmen,  deren  Ausprägung  und  Beschaffung 
zu  einem  dem  inneren  Werte  entsprechenden  Preise  keinen  Hinder- 
nissen begegnet.  1)  Demzufolge  können  laut  §  1  des  Gesetzartikels 
XIX  vom  Jahre  1892  Zahlungsverbindlichkeiten,  welche  in  öster- 
reichischen oder  ungarischen  Goldgulden  effektiv  zu  leisten  sind, 
nach  Wahl  des  Schuldners  auch  in  Goldmünzen  der  Kronenwährung 
geleistet  werden.  Bei  solchen  Zahlmigen  sind  je  42  österreichische 
oder  ungarische  Goldgulden  •  gleich  100  Kronen  der  Landesgold- 
münzen der  Kronen  Währung  zu  rechnen.  Diese  Bestimmungen 
gelten  auch  für  die  Zollzahlungen  (§  3),  weil  die  Zollsätze  in  Gold 
zu  bezahlen  sind,  und  die  Posten  des  Zolltarifs  infolgedessen  auf 
Goldgulden  lauteten. 


1)  Motivenbericht  zu  dem  Oesetzentunirfe  ''betreffend  die  Erfüllung  i\>n  auf 
Goldgulden  lautenden  Verpflichtungen  in  Landesgoldm Unzen  der  Kronenunhruugf. 
(Schriftstücke  des  Abgeordnetenhauses  des  Reichstages.  II F.   I?and.  1892.) 
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Das  Gesetz  überlässt  infolgedessen  die  Erfüllung  der  Zahlung 
in  Goldgulden  oder  in  Goldkronen  der  Wahl  des  Schuldners,  was 
darum  richtig  ist,  weil  mittels  §  9  des  Gesetzartikels  XVII  vom 
Jahre  1892  nur  die  Einstellung  der  Ausprägung  von  Goldgulden 
verfügt  wurde,  ohne  dass  deren  Einberufung  verordnet  worden 
wäre,  so  dass  der  Schuldner  gegen  die  Gefahr  zu  schützen  war,  dass 
er  in  die  Zwangslage  versetzt  werde,  die  Goldguldenmünzen,  die 
nicht  mehr  zur  Ausprägmig  gelangen,  mit  einem  auf  ihrer  beschränk- 
ten Zahl  beruhenden  Agio  beschaffen  zu  müssen  ;  dies  ist  umsomehr 
notwendig,  als  nicht  nur  ein  Teil  der  Zahlungsverpflichtungen  des 
Staates  auf  Goldgulden  lautete,  sondern  die  auf  Goldgulden  lautenden 
Verträge  auch  im  Privatverkehr  eine  hervorragende  Rolle  spielten. 

Während  also  den  auf  Grund  des  Gesetzartikels  XII  vom  Jahre 
1869  geprägten,  jedoch  nicht  mehr  zu  vermehrenden  Goldstücken 
zu  8  und  4  Gulden  eine  die  Münzen  der  Kronen  Währung  vertretende 
Kraft  innewohnt,  besitzen  die  auf  Grimd  der  §§  2  und  3  des  Gesetz- 
artikels VII  vom  Jahre  1868  geprägten  und  laut  §  9  des  Gesetzartikels 
XVII  vom  Jahre  1892  auch  weiterhin  auszuprägenden  Handels- 
münzen keine,  die  Goldmünzen  der  Kronenwährung  vertretende 
Kraft,  was  auch  mit  §  11  des  Gesetzartikels  XXXVI  vom  Jahre 
1899  deklariert  wird.  f>^^ 

In  den  Ländern  mit  Goldwährung  fällt  den  zum  Ausdrucke 
kleinerer  Werte  dienenden  Münzen  niedrigerer  Ordnimg,  den  Scheide- 
münzen eine  wichtige  Rolle  zu.  Darum  wurde  in  §  11  des  Gesetz- 
artikels XVII  vom  Jahre  1892  auch  die  Ausprägung  von  keine 
Landesmünzen  (Kurantmünzen)  bildenden,  diese  nur  vertretenden 
und  einen  ergänzenden  Teil  des  Münszystems  bildenden  Münzen 
gesorgt,  indem  die  Ausprägung  von  Ein-Kronenstücken  aus  Silber, 
Zwanzig-  und  Zehn-Hellerstücken  aus  Nickel,  schliesslich  Zwei-  und 
Ein-Hellerstücken  aus  Bronz  angeordnet  wird.  Gemäss  Gesetzartikels 
XXXII  vom  Jahre  1899  werden  auch  Silbermünzen  zu  fünf  Kronen 
geprägt.  Alle  diese  Münzen  bilden  keine  Landesmünzen,  sondern 
sind  nur  Surrogate  derselben. 

Die  Einkronenstücke  werden  im  Mischungsverhältnisse  von 
835  Tausendteilen  Silber  und  165  Tausendteilen  Kupfer  ausgeprägt. 
Aus  dem  Kilogramme  Münzsilber  werden  200  Ein-Kronenstücke  aus- 
gebracht. Es  haben  demnach  die  Ein-Kjonenstücke  das  Gewicht 
von  5  Gramm.  (§  12  des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892.)  Die 
gesetzlich  zulässige  Abweichung  (Remedium)  beträgt  nach  oben 
oder  unten  hin  im  Feingehalte  :^^  Teile,  im  Gewichte  ^  Teile. 
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Die  Fünf- Kronenstücke  werden  im  Mischungsverhältnisse  von 
900  Tausendteileu  Silber  und  100  Tausendteilen  Kupfer  ausgeprägt. 
Aus  dem  Kilogramm  Münzsilber  werden  412^3  Fünf- Kronenstücke 
ausgebracht.  Es  hat  demnach  das  Fünf-Kronenstück  das  Gewicht 
von  24  Grammen.  Das  gesetzliche  Remedium  beträgt  bei  den  Fünf- 
Kronenstücken  in  Mehr  oder  Weniger  im  Feingehalte  j^^g  Teile, 
im  Gewichte  ,„^  Teile.  (§  2  des  Gesetzartikels  XXXII  vom  Jahre 
1899.) 

Aus  den  gesetzlichen  Verfügungen  ist  es  ersichtlich,  dass  die 
Mischung  der  Fünfkronenstücke  jenes  der  Einkronenstücke  an  Fein- 
gehalt übertrifft  und  der  Mischung  des  silbernen  Einguldenstückes 
gleichkommt.  Das  Gewicht  des  Fünfkronenstückes  bestimmt  im 
Zusammenhange  mit  dem  Feingehalte  der  Legierung,  das  Wert- 
verhältnis der  Fünfkronenstücke  dem  Gewichte  nach,  zu  den  Gold- 
münzen der  Kronenwährung.  Dieses  Wertverhältnis  beträgt  14"I6  :  1. 
Jenes  der  Einkronenstücke  13'69  :  1.  Das  Wertverhältnis  der  Silber- 
guldenstücke zu  dem  Golde  beträgt  nach  dem  Münzfusse  der  Kjonen- 
währung  18-22  :  1.  (Denn  aus  dem  Kilogramm  Feinsilber  werden 
90  Silbergulden  ausgebracht,  ein  Kilogramm  Feingold  aber  gleich 
3280  K  =  1640  fl  ist.)  Das  Fünfkronenstück  ist  daher  nach  seinem 
Feingehalte  wertvoller  als  fünf  Einkronenstücke,  enthält  jedoch 
weniger  Silber,  als  2^4  Silbergulden. 

Die  Ein-  und  Fünfkronenstücke  besitzen  —  nachdem  dieselben 
kein  Währungsgeld  bilden  und  einen  ihrem  Nennwerte  zurück- 
stehenden inneren  Wert  haben,  daher  dazu  bestimmt  sind,  bei 
geringen,  in  Gold  nicht  erfüllbaren  Zahlungen  benützt  zu  werden,  — 
nur  eine  beschränkte  Zahlkraft,  indem  im  Privatverkehre  Niemand 
verpflichtet  ist,  Ein-Kjonenstücke  im  Betrage  von  mehr  als  50 
Kronen,  Fünf-Kronenstücke  (deren  Mischung  eine  feinere  ist)  im 
Betrage  von  mehr  als  250  Kronen  in  Zahlung  anzunehmen,  doch 
sind  dieselben  bei  allen  Staats-  und  sonstigen  öffentlichen  Kassen 
dem  Nennwerte  nach  in  unbeschränkten  Beträgen  in  Zahlung 
anzunehmen.  (§19  des  Gesetz- Artikels  XVII  vom  Jahre  1892  und 
§  5  des  Gesetz-Artikels  XXXII  vom  Jahre  1899).  Ausserdem  sind 
diese  Münzen  bei  den  Verwechslungskassen  auf  Verlangen  gegen 
Währungsgeld  (Kurantgeld)  einzulösen.  Diese  Einlösungspflicht 
des  Staates  war  deshalb  festzustellen,  damit  diejenigen,  die  ihre 
Tageseinnahmen  im  Verkehr  in  kleineren  Münzen  erhalten,  deren 
Nennwert  ihren  inneren  Wert  übersteigt,  die  daher  schlechter  sind, 
ihre    Ausgaben,    grössere    Verbindlichkeiten    aber   in    wertvolleron\ 
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Goldgelde  (in  Landes inLinzeij)  zu  decken  haben,  nicht  geschädigt 
werden.  / 

Die  durchlöcherten,  vq/fälschten,  oder  sonst  auf  andere  Weise 
als  durch  den  gewöhnlicha/i  Umlauf  am  Gewichte  verringerten  Ein- 
und  Fünf -Kronenmünzen /sowie  sonstige  Scheidemünzen)  sind  nicht 
einzulösen,  sondern  ohne/]eden  Ersatz  einzuziehen  ;  wenn  dieselben 
hingegen  infolge  länger«^  Cirkulation  und  Abnützmig  an  Gewicht 
oder  Erkennbarkeit  epeblich  eingebüsst  haben,  so  sind  dieselben 
durch  die  Staats-  ode/sonstigen  öffentlichen  Kassen  in  Zahlung  oder 
in  Verwechslung  anjanehmen.  (§  20  des  Gesetz-Artikels  XVII  vom 
Jahre  1892  und  §  3  des  Gesetz- Artikels  XXXII  vom  Jahre  1899). 
Die  Nickelmürzen  werden  aus  reinem  Nickel  geprägt.  Aus  dem 
Kilogramme  reinen  Nickels  werden  250  Zwanzig-Hellerstücke 
beziehungsweise  333  Zehn-Hellerstücke  ausgebracht,  (§  15  des 
Gesetz-Artikels  XVII  vom  Jahre  1892).  Es  hat  demnach  das  20 
Hellerstück  ein  Gö-^^icht  von  4  Gramm,  das  10  Hellerstück  von  3 
Gramm.  Der  Nennwert  eines  Kilogramms  20  Heller-Nickelmünzen 
beträgt  50  Kronen,  der  Nennwert  des  gleichen  Gewichtes  von  10 
Heller-Nickelmünzen  33  Kronen  30  Heller. 

Die  Bronzemünzen  werden  aus  einer  Legierung  von  95  Teilen 
Kupfer,  4  Teilen  Zinn  und  1  Teil  Zink  geprägt.  Aus  dem  Kilogramm 
dieser  Legierung  sollen  300  Stücke  zu  2  Hellern  oder  600  Stücke  zu 
1  Heller  ausgebracht  werden  (§17  des  Gesetz- Artikels  XVII  vom 
Jahre  1892). 

Die  Ein-  und  Fünf-Kronenstücke,  die  Nickel-  und  Bronze- 
münzen werden  ausschliesslich  nur  für  Rechnung  des  Staates  geprägt, 
was  natürHch  ist,  nachdem  weder  Silber,  noch  Nickel  oder  Bronze 
Währungsmetall  sind  und  der  Nennwert  der  Silber-,  Nickel-  und 
Bronzemünzen  deren  inneren  Wert  übersteigt.  Die  Prägung  der  Ein- 
mid  Fünf -Kronenstücke,  sowie  der  Nickel-  und  Bronze-Münzen  ist 
kontingentiert,  indem  Nickelmünzen  bis  zu  dem  Betrage  von  24 
Millionen  Kronen  auszuprägen  sind  (§  1  des  Gesetz- Artikels  X  vom 
Jahre  1907),  der  Betrag  der  Bronzemünzen  aber  7,800.000  Kjonen 
nicht  übersteigen  darf  (§  18  des  Gesetz-Artikels  XVII  vom  Jahre 
1892).  Die' Einkronenstücke  aus  Silber  werden  im  Betrage  von  60 
Milhonen  Kronen  (§  14),  die  Fünfkronenstücke  aber  im  Betrage 
von  38,400.000  Kronen  ausgeprägt  (§  4  des  Gesetz-Artikels  XXXII 
vom  Jahre  1899  und  §  3  des  Gesetz- Artikels  XLVII  vom  Jahre  1907). 
Die  Beschränkung  der  Prägung  und  der  Zahlkraft  der  zur 
Abwicklung  des  täglichen  inländischen  kleinen  Verkehrs  berufenen 
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Scheidemünzen  war  darum  notwendig,  "voil  die  Zahlkraft  der  Scheido- 
münzen,  wenn  dieselben  mit  unbeschränkter  Zahlkraft  in  einem 
den  Bedarf  übersteigenden  Betrage  in  dej  A'erkehr  gelangen  würden, 
sich  vermindern  würde,  dieselben  würdm  sich  entwerten,  welche 
Depreziation  sich  sogar  bis  zum  inneren  IVetallwerte  dieser  Scheide- 
münzen steigern  könnte. 

Die  Übersättigung  des  Verkehrs  mit  Sr^l\eidemünzen  kann  der 
Staat  praktisch  aus  der  grossen  Anhäufung  cter  Vorräte  an  Scheide- 
münzen in  der  Staatskassa  feststellen,  i)  Die  er''örderliche  Menge  von 
Scheidemünzen  kann  also  praktisch  leicht  bestim:i\t  werden,  indem  die 
mit  beschränkter  Zahlkraft  ausgestatteten  Scheidtmünzen  vorsichtig 
in  Verkehr  gesetzt  werden  ;  denn  falls  die  Scheidemünzen  in  einer 
den  Bedarf  überschreitenden  Menge  in  Umlai\f  kommen,  so  weisen 
die  Privatpersonen  Beträge,  welche  die  Annahtnejiflicht  übersteigen, 
zurück,  so  dass  diese  Beträge  behufs  Umwechsliuig  gegen  Landes- 
münzen in  die  Statskassa  abfliessen  und  sich  dort  zum  Zeichen  der 
Überemission  anhäufen.  Nachdem  nun  aber  der  Staat  die  Ausprä- 
gung und  Ausgabe  der  Scheidemünzen  in  der  Hand  hält,  kann  er  den 
Verkehr  derselben  dem  jeweiligen  Bedarf e  entsprechend  regulieren 
und  die  Ordnung  im  Münzsystem  aufrechthalten. 

In  dem  Verkehr  fällt  den  Silbermünzen  der  Kronen  Währung 
die  Aufgabe  zu,  die  Lücke  zwischen  den  eigentlichen  Scheidemünzen 
imd  den  Landesmünzen  auszufüllen  ;  während  die  Nickelmünzen 
im  Betrage  von  24  Millionen  Kronen  zur  Ersetzung  der  Scheide- 
münzen aus  Silber  zu  20  und  10  Kreuzern  ö.  W.  die  Bronzemünzen 
im  Betrage  von  7*8  Millionen  Kronen  aber  zur  Ersetzimg  dei*  4,  1 
und  ^2  Kreuzerstücke  ö.  W.  berufen  waren  und  unter  Einziehung 
dieser  emittiert  werden.  ^ 

Bekanntlich  2)  wurden  in  der  Monarchie  vom  Jahre  1857  ange- 
fangen bis  Ende  1891  Silber-Scheidemünzen  in  der  Höhe  von 
45.278,707-85  fl  ö.  W.3)  und  Kupfer-Scheidemünzen  in  der  Höhe  vcn 
14.873,637.39  fl.  ö.  W.  geprägt  und  Ende  1891  befand  sich  höchst 
wahrscheinlich    fast    der   ganze    zur    Ausprägung    gelangte    Betrag 


1)  Freiherr  von  Myrbach  (Gutachten  über  die  Fortführung  der  Valuta 
reform  in  Österreieh.  Wien,  1896.  p.  164)  ;  G.  F.  Knapp  :  »Staatliche  Theorit- 
des  Geldes.«  Leipzig,  1905  (p.  167). 

2)  S.  die  Tabelle  vorliegende  Arbeit  p.  32. 

3)  Motivenbericht  zu  dem  Oesetzentwurfe  betreffend  "Die  Feststellung  d<  r 
Kronemoährung«  (I.  cit.  p.  244)  wird  dieser  Betrag  irrtümlicherweiso  luii 
38,134.656-15  fl.  angegeben. 
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tatsäclilicli  ■im  Verkehr,  ohne  dass  derselbe  durch  diesen  Betrag 
von  Scheidemünzen  belastet  worden  wäre,  es  war  sogar  mehr  ein 
Mangel  an  solchen  bemerkbar.  In  Anbetracht  dessen,  dass  im  Sinne 
des  Artikels  IX  des  in  dem  Gesetz-Artikel  XVIII  vom  Jahre  1892 
inartikulierten,  z^vischen  dem  Ministerium  der  Länder  der  Unga- 
rischen Krone  mid  dem  Ministerium  der  im  Eeichsrate  vertretenen 
Königreiche  mid  Länder  abgeschlossenen  Münz-  mid  Währungs- 
vertrage, sowie  gemäss  §  1  des  Gesetz-Artikels  XI  vom  Jahr  1907 
die  Auspräguag  von  Nickel-Scheidemünzen  in  beiden  Staaten  ins- 
gesammt  mit  80  Millionen  Kronen  und  jene  der  Bronzemünzen  mit 
26  Millionen  Kronen  kontingentiert  wurde,  laut  Artikel  X  aber  die 
Kontingente  der  Münzen  auf  die  beiden  Staaten  im  Verhältnisse 
von  30  :  70  aufgeteilt  wurden,  so  könnten  die  von  dem  Kontingente 
auf  Ungarn  entfallenden  24  Millionen  Kronen  Nickelmünzen  zur 
Abwickelung  des  fortwährend  steigenden  kleinen  Verkehrs  nicht  als 
ausreichend  erscheinen,  wenn  nicht  in  Betracht  gezogen  würde,  dass 
die  silbernen  20  Kreuzerstücke  im  neuen  Münzsystem  zum  Teile 
auch  durch  die  Ein-Kronenstücke  vertreten  werden. 

Laut  Artikel  IX  des  im  Gesetz-Artikel  XVIII  vom  Jahre  1892 
inartikulierten  soeben  erwähnten  Münzvertrages,  werden  von  den 
Ein-Kronenstücken  in  beiden  Staaten  der  Monarchie  zmiächst  ins- 
gesamt 200  Millionen  Kronen  ausgeprägt,  wovon  30%,  das  heisst 
00  Millionen  Kronen  auf  Ungarn  entfallen i),  während  mittels  Artikels 
IL  der  in  dem  Gesetz- Artikel  XXXIII  vom  Jahre  1899  und  Gesetz- 
Artikel  XLVIII  vom  Jahre  1907  inartikulierten  Additional-Münz- 
verträge  der  Betrag  der  in  beiden  Staaten  auszuprägenden  Fünf- 
Kronenstücke  mit  128  Millionen  Kronen  kontingentiert  wird,  wovon 
nach  obigen  Verhältnissen  384  Millionen  Kronen  auf  Ungarn 
entfallen. 

Die  Nickel-  und  Bronzscheidemünzen  sind  mit  einer  noch 
beschränkteren  Zahlkraft  ausgestattet  als  die  silbernen  Ein-  und 
Fünf -Kronenstücke,  indem  im  Privatverkehre  Niemand  verpflichtet 
ist,  Nickelmünzen  der  Kronenwährung  im  Betrage  von  mehr  als 
zehn  Kronen,  Bronzemünzen  im  Betrage  von  mehr  als  einer  Krone 
in  Zahlmig  anzunehmen  und  auch  die  Staats-  und  die  übrigen  öffent- 
lichen Kassen  die  Nickel-  und  Bonzescheidemünzen  nur  bis  zu  dem 

^)  Mit  Gesetzartikel  LI  vom  Jahre  1895  wird  verordnet,  dass  von  diesen 
()0  Millionen  Einkronenstücken  eine  ^lillion  für  die  Gelegenheit  der  Millenar- 
Feierliohkeiten  mit  einer  von  den  übrigen  Einkronenstücken  nur  dem  Gepräge 
nach  abweichenden  Ausstattung  auszuprägen  sind. 
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Betrage  von  io  Kronen,  also  nicht  unbeschränkt,  Wie  die  Ein- 
«nd  Fun l'-Kronenstücke,  annehmen  müssen.  Bei  den  Verwechslungs- 
kassen aber  sind  auf  Verlangen  auch  die  Nickel-  und  Bronzemünzen 
gegen  Währungsgeld  einzulösen. 

Die  5  und  1  Kronenstücke  aus  Silber,  die  20  und  10  Hellerstücke 
aus  Nickel  und  die  2  und  1  Hellerstücke  aus  Bronze  besitzen  als 
Scheidemünzen  die  gemeinsame  Eigenschaft,  dass  denselben  im 
Privatverkehre  —  obigen  zufolge  —  eine  beschränkte  Zahlkraft 
innewohnt,  hingegen  müssen  dieselben  bei  den  Verwechslungskassen 
auf  Verlangen  im  Einlösungs  wege  jeweils  gegen  gesetzliches  Währungs- 
geld (Kurantgeld)  angenommen  werden.  Ferner  können  Scheide- 
münzen nicht  in  unbeschränkten  Beträgen  ausgeprägt  werden, 
sondern  ist  die  Summe  der  Ausprägung  kontingentiert. 

Mittels  Gesetz-Artikels  XVII  vom  Jahre  1892  betreffend  die 
Feststellung  der  Kronen  Währung  wird  das  neue  Währungssystem 
—  wie  auch  im  Titel  besagt  wird  —  nur  festgestellt,  jedoch  noch 
nicht  in  den  Verkehr  eingeführt.  Im  Interesse  der  praktischen  Durch 
führung  der  Kronen  Währung  verlieh  das  Gesetz  den  erst  nach  erfolg- 
tem Inkrafttreten  dieses  Gesetz- Artikels  zur  Ausprägung  gelangenden 
Münzen  der  Kronen  Währung  i)  den  Charakter  eines  gesetzlichen 
Zahlungsmittels  (legal  tender,  cours  legal),  indem  in  Gemässheit  der 
Verfügungen  des  §  23  alle  Zahlungen,  welche  in  österreichischer 
Währung  —  sei  es  in  Metallgeld  oder  nicht  —  zu  leisten  sind,  nach 
Belieben  der  zur  Zahlung  verpflichteten  Partei  auch  in  Goldmünzen 
der  Kronenwährung  vorgenommen  werden  können,  und  zwar  der- 
art, dass  die  Goldmünze  zu  zwanzig  Kronen  gleich  zehn  Gulden 
österreichischer  Währung  und  die  Goldmünze  zu  zehn  Kronen  gleich 
fünf  Gulden  österreichischer  Währung  zu  rechnen  ist.  Dieselbe  Ver- 
fü<Tun£[  erstreckt  sich  auch  auf  die  Fünf-Kronenstücke,  Ein-Kronen- 
stücke  und  die  Nickel-  und  Bronze  münzen  der  Kronen  Währung, 
mit  Berücksichtigung  der  beschränkten  Zahlkraft  derselben,  und 
zwar  derart,  dass  das  Fünf -Kronenstück  gleich  2  Gulden  fünfzig 
Kreuzern,  das  Ein-Kronenstück  gleich  fünfzig  Kreuzern,  das  Zwanzig 
Hellerstück  gleich  zehn,  das  Zwei-  Hellerstück  gleich  einem,  das 
Ein-Hellerstück     gleich     einem     halben     Kreuzer     österreichischer 


1)  Der  Gesetzart ikcl  XVII  vom  Jahre  189*2  trat  —  gemäss  der  N'eroi'd- 
nung  des  flesammtministeriums  sul)  Z.  23'2.">/l'.  M.  — mit  11.  Auirust  1892  in 
Kraft.  Älmlieiier weise  auch  der  (Jesetzartikel  Will  vom  Jahre  1892.  f  ^'(l//lw- 
liing  Umjatiändwcher   Verordnungen.   ISO'J.   p.   1896.) 
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AVähruiig  zu  rechnen  ist  (§  23  des  Gesetz-Artikels   XVII  vom  Jahre 
1S92  und  §  5  des  Gesetz-Artikels  XXXII  vom  Jahre  1899). 

Das  Gesetz  erhob  also  sämmtliche  Gold-,  Silber,  Nickel-  und 
Bronzemünzen  der  Kronen  Währung  zu  gesetzlichen  Zahlungsmitteln, 
so  dass  bei  Zahlungen  die  Goldmünzen  der  Kronen  Währung  über- 
haupt, die  übrigen  Münzen  aber  innerhalb  der  durch  das  Gesetz 
festgesetzten  Beschränkung  von  Niemanden  zurückgewiesen  werden 
können. 

Das  Münzsystem  wird  noch  durch  den  Silbergulden  ö.  W.  er- 
gänzt, dessen  eigentümliche  Stellung  in  unserem  Währungssystem 
wir  in  dem  folgenden  Abschnitte  noch  besonders  erörtern  werden  ; 
hier  sei  nur  erwähnt,  dass  der  Silbergulden  in  Gemässheit  des  Gesetz- 
Artikels  XVII  vom  Jahre  1892  §  10,  bis  auf  weiteres  im  gesetz- 
lichen Umlaufe  verblieb  und  bei  allen  Zahlungen,  die  gesetzlich  in 
der  Kronenwährung  zu  leisten  sind,  von  Staats-  und  den  übrigen 
öffentlichen  Kassen  und  von  Privatpersonen  in  Zahlung  anzunehmen 
sind,  und  zwar  dergestalt,  dass  das  Ein-Guldefnstück  aus  Silber 
gleich  zwei  Kronen  gerechnet  wird.  Das  Ein-Guldenstück  aus  Silber 
bildet  demnach  ein  unbeschränktes  Zahlungsmittel. 

Das  Münzsystem  Avird  durch  folgende  Münzen  gebildet : 

Goldmünzen  zu  100,  20  und  10  Kronen,  ferner 

Ein- Guldenstücke  aus  Silber,  als  Landes-  (Kurant-)  Münzen  ; 

Silbermünzen  zu  5  und  zu  1  Krone 

Nickelmünzen  zu  20  und  10  Hellern  und 

Bronzemünzen  zu  2  und  1  Heller,  als  Scheide-  (Teil-)  Münzen  ; 

die  Handelsmünzen  aus  Gold  (Dukaten)  und  die 

Goldstücke  zu  8  und  4  Gulden,  von  welch  letzteren  keine  neuen 
Stücke  mehr  geprägt  werden,  ergänzen  unser  Münzsystem,  welches 
demnach  aus  dreizehn  verschiedenen  Münzstücken  besteht. 

Sofort,  nachdem  die  Gesetze  in  Kraft  getreten  sind,  also  nach 
dem  11.  x^ugust  1892  wurde  die  Ausprägung  der  Münzen  der  Kronen- 
währung in  Angriff  genommen,  so  dass  die  20  Kronenstücke  am  20. 
Oktober  1892  i),  die  Bronzemünzen  zu  2  und  1  Heller  am  1.  April 
1893  2),  die  Nickelmünzen  zu  20  und  10  Hellern  am  1.  Mai  1893  3), 


1)  Erlass  des  königlich  ungarischen  Finanzministers  vom  28.  Dezember 
]  S02  sub  Zahl  90.402.  (Saimnliing  Ungarländischer  Verordnungen.  1892.  p.  3466. ) 

^)  Erlass  des  königUch  ungarischen  Finanzministers  vom  28.  März  1893 
sub  Zahl  19.147.  (S.   U.   V.  1893.  p.  564.) 

3)  Erlass  des  königlich  ungarischen  Finanzministers  vom  25.  April  1893 
sub  Zahl  27.671.  (S.    U.    V.   1893.  p.   749.) 

"7* 
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die  Silbermünzen  zu  einer  Krone  aber  am  16.  Mai  1893  i)  in  Verkehr 
gesetzt  wurden.  Nachdem  es  im  Interesse  der  Einbürgerung  der 
neuen  Währung  als  wünschenswert  erschien,  die  Scheidemünzen 
ö.  W.  aus  Silber  und  Kupfer  ehestens  ausser  Verkehr  zu  setzen  und 
nachdem  die  Nickelmünzen  nur  unter  Einziehung  der  Silber-Scheide- 
münzen ö.  W.,  die  Bronzemünzen  aber  unter  Einziehung  der  Kupfer- 
Scheidemünzen  ö.  W.  in  Verkehr  gebracht  werden  durften  (in  Ge- 
mässheit  der  §§  16  und  18  des  Gesetz-Artikels  XVIE  von  Jahre 
1892),  wurden  im  Verhältnisse  der  Ausgabe  der  Bronzmünzen  der 
Kronen  Währung  die  Kupferscheidemünzen  ö.  W.  zu  4  Kreuzern  -) 
und  im  Verhältnisse  der  Ausgabe  der  Nickelmünzen  der  Kroneu- 
währung  die  Silberscheidemünzen  zu  20  Kreuzer  ö.  W.  eingezogen  •^) 
bis  schliesslich  mit  1.  Januar  1895  die  Silberscheidemünzen  ö.  W. 
zu  20  Kreuzern  und  die  Kupferscheidemünzen  ö.  W.  zu  4  Kreuzern, -^) 
mit  1.  Januar  1897  aber  die  Silberscbeidemünzen  ö.  W.  zu  10  und  5 
Kreuzern  ausser  gesetzlichen  Verkehr  gesetzt  wurden.  5)  Die  Kupfer- 
scheidemünzen zu  1  und  U  Kreuzer  wurden  mit  1.  Juli  1898  ausser 
Verkehr  gesetzt.  *») 

Um  den  Münzverkehr  von  den  nach  dem  Münzfusse  ö.  W. 
geprägten  Silbermünzen  zu  reinigen,  wurden  auch  die  auf  Grund 
des  kaiserüchen  Patentes  vom  19.  September  1857  geprägten  Silber- 
Währungsmünzen  zu  zwei  Gulden  und  zu  Viertel  Gulden  mit  1.  Juni 
1893  ausser  Verkehr  gesetzt ;  '')  mit  demselben  Zeitpunkte  wurden 
auch  die  Vereinstaler  österreichischen  Gepräges  (1  fl.  50  kr.  ö.  W.) 
und  die  Vereins-Doppeltaler  (3  fl.  ö.  W.)  ausser  Verkehr  gesetzt. S) 

Aus  Obigem  geht  hervor,  dass  vorübergehend,  vom  20.  Oktober 
1892  bis  1.  Juli  1898  sowol  auf  österreichische  Währung,  als  auch 
auf  Kronenwährung  lautende  Münzen  nebeneinander  cirkulierten. 


1)  Erlass  des  königlich  ungarischen  Finanzministers  vom  3.  Mai   Lsii;} 
sub  Zahl  27.688.  (S.  U.  V.  1893.  p.  949.) 

2)  8.   U.   F.   1893.  (p.  564.) 

3)  S.  U.  V.  1893.  (p.  750.) 

*)  /S.   U.   V.  1894.  (p.  1092.)  Erlass  des  königlich  ungarischen  Finanz- 
ministe 8  vom  23.  Jimi  1894  sub  Z.  46.903. 

5)  8.  U.  V.  1895.  II.  Band.  (p.  1670.)  Erlass  des  königlich  ungarischen 
Finanzministers  vom  20.  Dezember  1895  sub  Z.  92.675. 

6)  8.   U.    V.  1897.  I.  Band.  (p.  776.)  Erlass  des  königlich  ungarischci^ 
Finanzministers  vom  23.  Mai  1897  sub  Z.  40.918. 

'')  8.    U.    V.   1893.  (p.   741.)  Erlass  des  ktlniglich  ungarischen  Finaii 
ministers  vom  8.  April  1893  siib  Z.  24.151. 
»)  8.  U.  V.  1893.  (p.  747.) 


Die  "Wäliruno-sreform  vom  Jahre   1892  und  ihre  Durchführun.;:;       101 

im  Privatverkehr  zum  Teile  unbeschränkte,  zum  Teile  beschränkte 
gesetzliche  Zahlungsmittel  bildeten  und  dass  der  Verkehr  nur  succes- 
sive  von  den  alten,  auf  österreichische  Währung  lautenden  Zahlungs- 
mitteln gereinigt  wurde.  Unser  Münzsystem  ist  in  seiner  ganzen 
Eeinheit  sogar  heute  noch  nicht  ausgebaut,  denn  —  abgesehen, 
von  den  im  Wege  der  Ausprägung  nicht  mehr  zu  vermehrendn  Gold- 
stücken zu  8  und  4  Gulden  —  bildet  der  Silbergulden  —  aus  den 
weiter  unten  des  Näheren  auszuführenden  Gründen  —  einen  inte- 
grierenden Bestandteil  unseres  Währungssystems. 

Mit  Rücksicht  darauf,  dass  auch  nach  Ablauf  der  zur  Einlösung 
von  Silber-  und  Kuprerscheidemünzen  ö.  W.  festgesetzten  Endtermine 
derartige  Münzen  im  Verkehre  anzutreffen  waren,  verordneten  die 
beiden  Regierungen  behufs  Reinig  img  des  Münz  Verkehrs  und  einer 
billigen  Schadloshaltung  der  über  derartige  Münzen  verfügenden, 
grösstenteils  ärmeren  Dorfbevölkerung,  dass  die  Staatskassen  die 
Scheidemünzen  ö.  W.  mit  Hälfte  des  Nennwertes  auch  weiterhin 
einlösen  können.  Aus  ähnlichen  Billigkeitsrücksichten  werden  auch 
die  Silbermünzen  zu  zwei  Gulden  ö.  W.  per  Bruttokilogramm  mit 
120  Kronen,  die  Silbermünzen  zu  Viertel-Gulden  ö.  W.  mit  70  Kronen 
eingelöst. 

Bis  Ablauf  der  festgesetzten  Endtermine  wurden  in  Österreich 
und  in  Ungarn  eigelöst :  i) 


stücke 

zu 

In  Uugarii 

lu  Ostern 

.■icli 

Insgesamt  im  Werte  von 

20  Kreuzern 

24,386.082 

Stück 

58,252.163 

Stück 

16,525.649  fl.  —     kr. 

10 

33,561.019 

» 

89,045.448 

> 

12.260.646    »   40       » 

.5         > 

6.563 

» 

199.986 

» 

10.327    >   45      » 

4         > 

6,404.404 

» 

13,889.325 

> 

811.749    »    16       » 

1 

64,653.372 

» 

178,663.333 

» 

2,433.167    »   05      » 

Ve 

475.000 

» 

11,045.251 

» 

57.601     *   251/0  > 

Von  den  Einlösungskosten  der  Scheidemünzen,  deren  Betrag 
insgesammt  32,099.140  fl.  3134  kr.  ausmachte,  entfallen  auf  Ungarn 
30%  das  heisst  9,629.742  fl.  09  kr.,  auf  Österreich  70%  das  heisst 
22,469.398  fl.  22  kr. 

Aus  diesen  Daten  ist  ersichtlich,  dass  während  von  den  oben 
angeführten  Silber-  und  Kupfer-Scheidemünzen  ö.  W.  insgesammt 

1)  Bezüglich  der  Daten  s.  Die  zehnjährige  Tätigkeit  des  königlich  ungari- 
schen Finanzministeriums  1895 — 790-5.  Herausgegeben  im  Auftrage  des 
Finanzministers  Ladislaus  von  Lukäcs  vom  königlich  ungarischen  Finanz- 
ministerium.  Budapest,   1905.   p.  273  und  274. 
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(J0,L'J--345  ri.  24  kr.  ausfjt'prägt  waren,  i)  bis  zu  dem  festgesetzten  End- 
termine blos  .'{2,01)!). 140  H.  .■U*2  Kreuzer  zur  Einlösung  kamen,  so 
dass  die  Verordnung  der  fortsetzungs weisen  Einlösung  —  wenn  auch 
nur  mit  der  Hälfte  des  Nennwertes  —  als  höchst  billige  Verfügung 
zu   betrachten   ist. 

Selbstverständlich  konnte  die  Einziehung  der  .Scheidemünzen 
ö.  W.  erst  dann  erfolgen,  wenn  die  Scheidemünzen  der  Kronen- 
währung bereits  ausgeprägt  und  in  Verkehr  gesetzt  waren,  denn 
die  letzteren   waren  ja  zur  Vertretung  jener  im  Verkehr  berufen, 

Die  im  Jahre  1892  in  Angriff  genommene  Ausprägung  der  Mün- 
zen der  Kronen  Währung  ist  fortwährend  im  Zuge.-)  Das  Kontingent 
sämmtlicher  Scheidemünzen  wurde  bereits  fast  gänzlich  ausgeprägt ; 
die  Ausprägung  der  ()0  Millionen  Ein-Kronenstücke  wurde  1896  be- 
endigt ;  auch  die  Nickelmünzen  sind  bereits  in  vollem  Betrage  aus- 
geprägt, indem  die  gesammten  24  Millionen  Kronen  Nominale  20  und 
10  Hellerstücke  Ende  1909  ausgeprägt  waren  ;  die  Fünf-Kronen- 
stücke, deren  Prägung  im  Betrage  von  38*4  Millionen  Kronen  Nomi- 
hale  im  Jahre  1899  und  1907  verordnet  wurde,  waren  in  1909  eben- 
falls bereits  fast  in  vollem  Betrage  ausgeprägt,  indem  Ende  1909 
bereits  37,211.<)50  Kronen  Silber-Fünfkronenstücke  ausgeprägt 
waren.  Auch  das  Kontingent  der  Bronzemünzen  zu  2  und  1  Heller 
im  Nennwerte  von  7  8  Millionen  Kronen  war  bis  Ende  1909  mit 
Ausnahme  eines  geringen  Postens  in  vollem  Betrage  ausgeprägt. 
(Die  Summe  der  ausgeprägten  Bronzemünzen  beträgt  7,739. 81().2t> 
Kronen  Nominale.)  Die  Ein-Kronenstücke  aus  Silber  und  die  Nickel- 
münzen wurden  sogar  bereits  zu  einem  kleinen,  kaum  nennenswer- 
ten Betrage  umgeprägt,  wie  aus  dem,  am  Ende  der  vorliegenden 
Arbeit  zu  findenden  II.  Ausweise  ersichtlich. 

Die  bis  Ende  1909  ausgeprägten  ^letallscheidemünzen  (Silber-, 
Nickel-  und  Bronze-Münzen)  wurden  auch  —  dem  Ausweise  des 
königlich  ungarischen  Staatsrechnungshofes  zufolge  3)  —  abgesehen 
von  einem  verschwindend  kleinen  Posten  der  Bronzemünzen,  in  vollem 
Betrage  in  Umlauf  gebracht. 

Von  den,  Wälirungsgeld  bildenden  Goldmünzen  zu  WO,  20  und 
10  Kronen  —  deren  Ausprägung  naturgemäss  nicht  kontingentiert 
ist,    also    stets    andauert  —   wurden    bis    Ende     nM)9    ingosaniini 


')  S.  p.  32  rarliegender  Arbeit. 

-)  S.   den  der   vorliegenden   Arltiil    beigefüjtten   //.   AuHweis. 

'^)  In   der   Xumnier   vom   21).   .Januar    lüln  d(>s    oliiidafH'sti  Közlüni/^. 
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29,105.351  Stücke  geprägt  und  zu  diesem  Zwecke  wurden 
168,151-4:403  Kg  Münzgold  in  Nennwerte  von  4'.)G,174.230  Kronen 
verwendet. 

Zur  Ausprägung  von  Einkronenstücken  aus  Silber  wurden  in 
Ungarn  in  erster  Reihe  die  Kassenbestände,  dann  die  aus  dem 
Verkehr  einberufenen  Silber-Scheidemünzen  ö.  W.  schliesslich  das 
aus  einheimischen  Minen  gewonnene  Silber  herangezogen,  i) 

Das  zur  Ausprägung  der  Fünf-Kronenstücke  aus  Silber  benötigte 
weisse  Metall  aber  wurde  durch  Übernahme  eines  dem  Nennwerte  der 
auszuprägenden  Fünf-Kronenstücke  gleichkommenden  Nominal- 
])etrages  von  Silbergulden  aus  dem  Metallvorrate  der  Oesterreichiscli- 
ungarischen  Bank  gegen  andere  gesetzliche  Zahlungsmittel  (Gold- 
münzen) beschaffen. 

Das  zur  Ausprägung  der  Nickelmünzen  benötigte  reine  Nickel 
wurde  im  Kaufswege  erworben,  während  das  zur  Prägung  der 
Bronzemünzen  notwendige  Material  teilweise  vermittels  Ein- 
schmelzung  der  Kupfermünzen  österreichischer  Währung,  teilweise 
durch  Ankauf  beschaffen  wurde. 

Nachdem  der  gesetzliche  Nennwert  der  Scheidemünzen  —  wie 
erwähnt  —  deren  inneren  Wert  (Metall wert  und  Prägekosten  zu- 
sammen) übersteigt,  infolgedessen  fällt  dem  Aerar  aus  der  Prägung 
dieser  Münzen  ein  beträchtlicher  Münzgewinn  zu,  der  nach  der 
Ausprägung  der  gesammten  Scheidemünzen  mit  34  Millionen  Kro- 
nen veranschlagt  werden  kann. 2) 

In  unserem  Münzsysteme  ist  —  trotzdem  wir  Münzen  aus  vier 
verschiedenen  Metallen  haben  —  dennoch  ausschliesslich  das  Gold 
vom  Gesichtpur  kte  des  Wertes  des  ungarischen  Geldes  massgebend. 
Nur   bei   den   Goldmünzen   entspricht   der   Nennwert   vollkommen 

1)  Rede  des  Finanzministers  Wekerle  im  .Vbgeordnetenhaupe  am  14.  Juli 
1892.   (Cit.  Stenographische  Protokolle  des  AbgeordnetenlLauses  p.  260.) 

-)  1895 — 1903  betrug  der  Münzgewinn  des  ungarLschen  Arars  22,473.609" 
Kronen.  Nachdem  der  Münzgc\\inn  bei  dem  Silbermünzen  25"o  des 
Nennwertes,  bei  den  Bronzemünzen  66",,  des  Nennwertes,  bei  den 
Nickelmünzen  75%  des  Nennwertes  ents|iiiclit,  kann  der  .Münzgewinn  des 
ungarischen  Arars  Vjei  sämtlichen  Scheidemünzen  mit  34  Millionen  Kronen 
veranschlagt  werden.  Bei  Ausprägung  von  (ioldmünzeja  kann  ein  .Münzgewinn 
—  im  Sinne  unserer  Währungsgesetzc  —  selbstverständlich  nicht  vorkommen. 
(S.  Die  zehnjährige  Tätigkeit  des  königlich  itngarischen  Finanzministeriunis- 
IS9Ö — 190-5.  im  .\uftrage  des  Finanzministers  Ladislaus  Ivukacs.  heraus- 
gegeben vom  königlich  ungarischen  Finanzministei'ium.  Biidai)est,  1905.  p.  38S 
und  SpitzmiÜler  cit.    W.    p.   40  und    (I.) 
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dem  Werte  ihres  .Metallj^ehaltes.  Der  Wert  der  übrigen  Münzen  i:?t 
von  jenem  des  Metalles,  aus  welchem  dieselben  geprägt  werden, 
unabhängig.  Der  Wert  des  Silbers  ist  für  die  5  und  1  Kronenstücke, 
der  Wert  des  Nickels  für  die  20  und  10  Hellerstücke,  der  Wert  des 
Bronze  für  die  2  und  1  Hellerstücke  ganz  indifferent  und  belanglos. 
Alle  diese  Geldsorten  erhalten  ihren  Wert  von  der  ungarischen 
Goldkrone,  auf  deren  Grund  sie  gestückelt  sind.  Das  Gold  bildet 
demnach  die  einzige  massgebende  Basis  des  ungarischen  Geldes 
und  darum  sagen   wir,   dass   wir  eine  Goldwährung  haben. 

In  unserem  Münzsysteme  nimmt  der  Silbergulden  ö.  W.  eine 
eigentümliche  Stellung  ein,  welcher  wir  besonders  und  ausführ- 
lieh  ffedenken  müssen. 


.">.  Dk'  llollc  i\os  Sillx'i's  in  dem  neuen 
\Vähi*iin<|s.sy. stein. 

,  a/   D  e  r   S  i  1  b  e  r  (j  II 1  d  e  n. 

Laut  §  10  des  Gesetz- Artikels  XVII  vom  Jahre  1892  verbleiben 
die  als  Landesmünze  ausgeprägten  Silb?rgulden  österreichischer 
Währung  bis  auf  weiteres  in  gesetzlichem  Verkehr.  >>Insolange  die 
silbernen  Ein-Guldenstücke  nicht  ausser  Verkehr  gesetzt  werden, 
sind  dieselben  bei  allen  Zahlungen,  welche  gesetzlich  in  der  Kronen- 
währimg  zu  leisten  sind,  von  Staats-  und  den  übrigen  öffentlichen 
Kassen  und  von  Privatpersonen  in  Zahlung  anzunehmen,  das  Ein- 
Guldenstück  zu  zwei  Kronen  gerechnet.« 

In  Gemässheit  dieser  Bestimmungen  des  Grundgesetzes  der 
Valuta-ReguHerung  wurden  die  Silbergulden  älterer  Prägung  im 
Umlaufe  belassen  und  für  gleichwertig  mit  dem  Doppelten  der  neu 
festgestellten  Gold- Währungseinheit  erklärt ;  der  Silbergulden  blieb 
im  neuen  Münzsystem  ein  Zahlungsmittel  und  nimmt  dort  die  Stel- 
lung des  Währungsgeldes  (Kurantgeldes)  ein,  gerade  so,  wie  das 
Zwanzig-Kronenstück  und  das  Zehn-Kronenstück  aus  Gold. 

Was  ist  die  Ursache  dessen,  dass  der  Übergang  zur  Kronen- 
währung nicht  auf  Basis  der  reinen  Goldwährung  geschah,  sondern 
dass  neben  dem  Golde  auch  das  weisse  Metall  als  gesetzliches  und 
imbeschränktes  Zahlunsgmittel  in  der  Form  des  Silberguldens 
cirkuliert?    2Jg   ||  -•'»^-    -^    .;    j 

Die  Beibehaltung  des  Silberguldens  im  der  Cirkulation  ist  in 
dem    neuen    (Joldwäliruiiiissystein     in     erster    Heihe    auf  finanzielle 
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Ursachen  zurückzuführen.  Nicht  prinzipielle,  sondern  ausschliesslich 
nur  praktische  Rücksichten  waren  also  bei  der  Beibehaltung  des 
weissen  Metalls  als  Kurantgeldes  missgebend. 

Als  wir  nämlich  unsere  Valuta  auf  Grund  der  Kronen  Währung 
reguliert  haben,  bildete  das  Silber  den  grösseren  Teil  unseres  Metall- 
vorrates. 1)  Es  ist  sicher,  dass  sogar  in  einem  Lande  nüt  reiner  Gold- 
währung von  der  gänzlichen  Eliminierung  des  Silbers  nicht  gespro- 
chen werden  kann,  denn  für  die  Zwecke  des  täglichen  kleinen  Ver- 
kehrs ist  ja  die  Ausprägung  von  Münzen  aus  weniger  wertvollem 
Metall  unumgänglich  notwendig.  Unser  Vorrat  an  weissem  Metall 
konnte  aber  in  beiden  Staaten  der  Monarchie  mit  260"575  Millionen 
Gulden  veranschlagt  werden,  war  also  so  gross,  dass  selbst  nach 
Ausprägung  der  nur  in  einem  kontingentiertem  Betrage  in  Umlauf 
zu  bringenden  Münzen  geringeren  Wertes  (der  Silberkronen)  mit 
dem  Verbleiben  eines  beträchtlichen  Silbervorrates  gerechnet  werden 
musste.  Den  nicht  zu  monetarischen  Zwecken  verwendeten  Teil 
unseres  Silbermetallvorrates  hätten  wir  nur  mit  ansehnlichem  Ver- 
luste verwerten  können  und  aus  diesem  Grunde  —  aus  fiskalischer 
Sparsamkeit  —  war  die  Belassung  des  Silberguldens  auch  in  dem 
neuen  Münzsystem  2)  zweckmässig,  und  zwar  unverändert  als 
Kurantgeld,  was  weiter  unten  des  Näheren  besprochen  werden  wird. 

Im  Deutschen  Reiche  bildete  ebenfalls  neben  dem  Golde  auch 


1)  S.  p.  33  vorliegender  Arbeit,  ferner  die  Rede  Karl  FJieroni/mi's  im 
Ahgeordnetenhause  am  12.  Juli  1892.  (Stenographische  Protokolle  1.  cit.  p. 
20ö.)  Der  Silbermetallvorrat  der  Monarchie  —  mit  welchem  bei  der  Valuta- 
xegulierung  gerechnet  werden  musste  —  war  : 

Silbervorrat    der    Oesterreichiseh-ungarischen 

Bank  166-597  Millionen  fl 

Silber-Scheidemünzen     45"278  »  » 

Silbervorrat   der    königlich    ungarischen    und 

der    k.  k.  österreichischen  Staatskassen       9"500  »  » 

Im  Umlaufe  befanden  sich      25*000  »  » 

3  jährige  Produktion  der  österreichischen  und 

ungarischen  Minen    14'200  »  » 

2G0-575  Millionen  fl. 

Menger  schätzte  den  vom  Standpunkte  der  Valutaregulierung  in  Betracht 
kommenden  Silbervorrat  auf  rund  250  Millionen  fl,  2.8  Millionen  kg  Feinsilber 
O  kg  =  90  fl  ö.  W.).  Karl  Menger  :  »Beiträge  zur  Währungsfrage  in  Österreich- 
-Ungarn.«  Jena,   1892  (p.  47). 

-')  S.   cit.  Motivenbericht  zu  dem  Gv setze yitivurfc  p.  241. 
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das  Silber  ein  unbeschränktes  Zahlungsmittel.  Insbesondere  waren 
bis  1.  Januar  1910  anstatt  der  Hoichsmünzen  (also  der  Goldstücke 
zu  20  luid  10  Mark)  bei  allen  Zahlungen  die  Ein-  und  Zwei-Taler- 
stücke deutschen  Gepräges,  den  Taler  gleich  3  Mark  gerechnet, 
anzunehmen.  ^) 

Wenn  im  Deutschen  Reiche  das  weisse  Metall  nicht  vollständig 
demonetisiert,  sondern  im  neuen  Münzsystem  neben  dem  Golde 
auch  den  Silbertalern  der  Charakter  des  Kurantgeldes  verliehen 
wurde,  inii  hiedurch  dem  Schaden  vorzubeugen,  welcher  infolge 
der  mit  einer  masst^nhaften  Verwertimg  des  aus  dem  alten  Währmigs- 
system  zurückgebliebenen  Silbers  verbundenen  Verluste  eingetreten 
wäre  :  so  war  die  Belassung  des  Silberguldens  im  Umlaufe  bei  uns 
in  noch  viel  grösserem  Masse  angezeigt,  da  bei  uns  ausser  den  Verlusten 
bei  einer  Verwertung  unseres  grossen  Silber  Vorrates  noch  ein  anderer, 
von  währungspolitischem  Standpunkte  wichtiger  Umstand  in  Be- 
tracht zu  ziehen  war.  Während  nämlich  das  Deutsche  Reich  über 
einen  grossen  angesammelten  Goldvorrat  verfügte  und  der  Betrag 
seiner  Zahlungsmittel  das  zur  Abwickelung  seines  internationalen 
Wertverkehrs  benötigte  Quantum  bedeutend  überstieg  und  der 
Geldmarkt  —  in  Anbetracht  der  grossen  Reserven  —  nicht  be- 
fürchten musste,  dass  eine  Verminderimg  des  Goldes  oder  des  Silbers 
von  Rückwirkung  auf  den  Bestand  der  durch ,  den  Verkehr  bean- 
spruchten Zaldungsmittel  wäre  :  hätte  bei  uns.  wo  es  keine  ange- 
sammelten Goldvorräte  gab,  wo  selbst  die  Beschaftimg  des  für  die 
Zwecke  des  internationalen  Verkehrs  benötigten  Goldquantunis 
mit  grossen  Schwierigkeiten  verbunden  war,  ein  Mangel  an  dem 
einen  oder  anderen  Edelmetall  nicht  zur  Verminderung  der  Reserve- 
Metall  Vorräte  geführt  —  denn  solche  waren,  besonders  was  das 
Gold  betrifft,  gar  nicht  vorhanden  —  sondern  es  wäre  direkt  die 
Verminderung  der  Zahlungsmittel,  des  —  nur  im  Masse  des  Bedarfes 
beschafften  —  Edelmetallvorrates  bewirkt  worden.-) 

Die  Währungsreform  musste  aber  so  durchgeführt  werden, 
dass  eine  jede  Beschränkung  des  berechtigten  Bedarfes  an  Geld- 
und  Kreditmitteln  prinzipiell  ferngehalten  werde.  In  dieser  Beziehimg 


')  Gesetz  betreff end  die  Abänderung  des  Art.  lö  des  Münzgesefzes  iitin 
9.  Juli  1873.  Vom  6.  Januar  1876.  (Reifhs-Ciesetz-Blatt  p.  3.  Aus^i'irelH'n 
am  18.  Januar  187(5.)  —  Miinzgesetz  nun   l.  Juni  1909  §«;   I.k   ii.    1(>. 

-)  Cit.  Motivenboriflit  /u  dem  Gesttzenlwurje,  p.  "i^d  ;  tVini-r  lit.  Regit- 
rungsrorlage.  (4'M\  di-r  JiciliiiriMi  /u  dvn  Stenoj>r.  Piutukolleii  des  Ab^oordm^ti'U- 
hauses.   XI.   Sossion    iSil-J.    \).   .'!.) 
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durfte  nicht  vergessen  werden,  dass  unsere  Umlaufsmittel  zu  einem 
orossen  Teile  aus  nicht  fundierten  Staatsnoten  bestanden,  deren 
Bedeckung  ebenfalls  auf  einen  grossen  Metallbedarf  vorbereitete. 
Die  Sicherstellung  des  entsprechenden  Betrages  von  Metallgeld- 
vorräten bildete  also  die  andere  Ursache  der  Beibehaltung  des 
Silberguldens. 

In  Anbetracht  des  grossen  Silbermetallvorrates  also,  welcher 
zur  Verfügung  stand  und  der  Schwierigkeiten,  mit  welchen  die 
Beschaffung  der  zur  Valutaregulierung  benötigten  Goldmenge  ver- 
bunden war,  ^\'Tlrde  durch  Verwendung  des  Silbervorrates  und  Ver- 
minderung der  zu  beschaffenden  Goldmenge  die  Durchführung  der 
Regulierung   erleichtert   und   das   zu  bringende   Opfer  vermindert. 

Der  Silbergulden  bildet  in  miserem  Münzsystem  ein  Kurant- 
geld  (Landesmünze),  weil  jedermann  verpflichtet  ist,  denselben 
dem  Nennwerte  nach  in  unbeschränkten  Beträgen  in  Zahlung 
anzunehmen,  und  zwar  selbst  dann,  wenn  die  Zahlungen  in  Kurant- 
münzen  (Landesmünzen)  der  Kronenwährung  zu  leisten  sind  (§  10 
des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892)  ;  ferner  weil  der  Silber- 
gulden nicht  gegen  die  eigentliche  Grundwährung,  gegen  Gold 
eingetauscht  werden  kann,  da  derselbe  das  Gold  vertritt.  Während 
nämlich  die  Fünf-  und  Ein-Kronenstücke,  sowie  die  Nickel-  und 
Bronzemünzen  der  Kronen  Währung  —  als  Scheidemünzen  —  bei 
den  Verwechslungskassen  gegen  Währungsgeld  eingelöst  werden 
können  (§  19  des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892),  sind 
die  Silberguldenstücke  —  nachdem  dieselben  Kurantgeld  sind  — 
nicht  gegen  Kurantgeld  einzulösen.  Der  Silbergulden  bildet  ein 
uneinlösbares  Kurantgeld.  i)  Eine  unausbleibliche  Folge  dieses 
Umstandes  ist,  dass  auch  die  Notenbank  nicht  verpflichtet  ist,  ihre 
Noten  ausschliesslich  mit  Gold  einzulösen,  sondern  bei  der  Einlösung 
anstatt  Goldes  auch  Kurantmünzen  geben  kann. 

Der  Silbergulden  entspricht  jedoch  —  wie  ausführlich  erörtert 
wurde  2)  —  nicht  jener  Anforderung  des  Kurantgeldes,  dass  sein 
innerer  Wert  gleich  seinem  Nennwerte  sei.  Derselbe  ist  kein  voll- 
wertiges Geld.  Obgleich  derselbe  einen  grösseren  Wert  besitzt, 
als  wieviel  sein  innerer  Wert  beträgt,  ist  er  dennoch  weniger    wert, 


')  Knap])  nennt  das  uneinlösbare  Geld  definitive.s  Geld,  im  Gegensatze 
7.U  dem  einlösbaren,  provisorischen  Gelde.  (Georg  Friedrich  Knapp  :  «Staat- 
liehe Theorie  des  Geldes.«  Leipzig,  190.5.  p.  92.) 

-)  S.  p.  39  vorliegender  Arbeit. 
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als  sein  Nennwert,  i)  Trotzdem  verfügt  das  Gesetz,  dass  der  Silber- 
gulden ö.  W.  gleich  zwei  Kronen  zu  rechnen  ist.  Die  marktgemässe 
Parität  zwischen  dem  p]delmetallgehalte  der  Silbergulden  und  dei 
Goldmünzen  der  Kronen  Währung  würde  gegenüber  dem  nomi- 
nalen Wertverhältnisse  dann  eintreten,  wenn  der  Preis  der  Unzie 
Standardsilbers  in  London  51-74975  Pence  betragen  würde,  was 
einer  Wertrelation  von  1  :  18'22  entspricht. 2)  Während  demgegen- 
über die  Wertrelation  von  Gold  zu  Silber  in  1892  bereits  23*70  war 
und  sich  seither  fortwährend  zum  Nachteile  des  Silbers  verschlech- 
terte. (Im  Jahre  1909  war  die  Wertrelation  1  :  39-71.)  :«) 

Wenn  der  Silbergulden  —  trotzdem  er  über  die  Anforderungen 
des  guten  Geldes  nicht  verfügte  —  dennoch  als  Kurantgeld  im  Ver- 
kehr belassen  wurde,  so  lag  dessen  Ursache  darin,  dass  bei  der  Oester- 
reichisch-ungarischen  Bank  der  Silbergulden  nur  als  Landes- 
(Kurant-)Münze  zur  metallischen  Deckung  der  Banknoten  geeignet 
war,  als  Scheidemünze  ohne  volle  Zahlkraft  hingegen  in  der  Metall- 
deckung der  Bank  keinen  Platz  einnehmen  konnte.  Wenn  also  der 
Silbergulden  ö.  W.  als  Scheidemünze  imd  nicht  als  Währungsgeld 
im  neuen  Münzsystem  belassen  worden  wäre,  so  wäre  die  Noten- 
bank gezwungen  gewesen,  ihren  ganzen  als  Metalldeckung  dienen- 
den Silbervorrat  gegen  Geld  auszutauschen.  Dies  hätte  aber  den 
mit  grossen  Opfern  und  Schwierigkeiten  zu  beschaffenden  Gold- 
bedarf noch  wesentlich  gesteigert.  Doch  wären  die  mit  der  Kegu- 
liermig  der  Valuta  verbundenen  Opfer  auch  dadurch  noch  erhöht 
worden,  dass  auch  die  im  Umlaufe  befindlichen  Silbergulden  einzu- 
berufen und  zu  Scheidemünzen  umzuprägen  gewesen  wären  ;  der 
Silbervorrat  hingegen  überstieg  den  Bedarf  an  Silber  für  Scheide- 
münzenz wecke  beträchtlich,  so  dass  das  verbleibende  Silber  —  wie 
erwähnt  —  nur  mit  Verlust  hätte  verwertet  werden  können.  Darum 
blieb  der  Silbergulden,  welcher  also  nicht  nur  ein  Zahlungsmittel, 
sondern  auch  ein  Deckungsmittel  bildet,  als  Kurantgeld  im  Verkehr. 

Wir  waren  also  gezwungen,  unseren  Silbervorrat  so  in  da- 
neue  Münzsystem  einzufügen,  dass  ein  Teil  desselben  als  Kurantgeld 
im  Verkehr  blieb.  Die  teilweise  Verwendung  des  Silbervorrates  als 
Kurantgeld  musste  aber  ohne  Gefährdung  des  Goldcharakters  unsere- 
Währungssystems  durchgeführt  werden. 


^)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  4S. 
-)  S.  cit.  Gesetzentwurf  p.  241. 
■')  S.  den  der  vorlit'jrcndcii   Ailu-it   li(Mircfiii.'teii   '^Z.   Annirfis^- 
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Dies  aber  wurde  durch  Kontirgentierung  der  in  dem  neuen 
Münzsystem    zu    verwendenden    Silbermenge    sichergestellt. 

Als  neben  den  Goldkronen  der  Silbergulden  als  Kurantgeld 
im  Verkehr  belassen  wurde,  verfügte  das  Gesetz  :  »Ein-Guldenstücke 
österreichischer  Währung  aus  Silber  können  zukünftig  nur  mehr 
aus  jenen  Silbermengen  geprägt  werden,  welche  sich  bereits  im 
Besitze  der  Finanzregierung  befinden,  oder  von  derselben  zu  Münz- 
zwecken erworben  worden  sind.  Ausser  von  diesen  Mengen  werden 
Landesmünzen  österreichischer  Währung  nicht  mehr  geprägt.« 
(§  10  des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892.)  Mittels  dieser 
Verfügung  verhinderte  das  Gesetz,  dass  von  dem  Silberkurant- 
geld,  also  von  einem,  zwar  unbeschränktes  Zahlmigsmittel  bildenden, 
jedoch  nicht  gegen  Gold  umtauschbaren  Gelde  ein  grösserer  Betrag 
in  Verkehr  komme,  als  wie  viel  für  den  Verkehr  nötig  ist.  Wäre  der 
Silbergulden  nicht  kontingentiert,  sondern  durch  weitere  Ausprägung 
über  den  Bedarf  des  Verkehrs  hinaus  vermehrt  worden,  so  hätte  er 
die  Aufrechterhaltmig  der  Goldwährung  gefährdet  :  denn  er  würde 
sich  in  der  Notenbank  massenhaft  zu  Lasten  der  Goldbedeckung 
anhäufen  und  die  Einlösungsfähigkeit  der  Bank  gefährden,  welche 
bei  dem  vollkommen  und  endgültig  geordneten  Währungssystem 
sichergestellt  sein  muss.  Während  hingegen  mittels  der  Kontingen- 
tierung die  Anhäufung  des  Silberguldens  in  der  Notenbank  verhütet 
wird,  da  der  Verkehr  der  im  Kontingente  zum  Ausdruck  kommenden 
Menge  bedarf. 

Mittels  vollständiger  und  endgültiger  Einstellung  der  Aus- 
prägung von  Silbergulden  beschränkte  das  Gesetz  die  Menge 
des  Silberkuranteu ,  verhütete  seine  Vermehrung  und  wahrte 
gleichzeitig  den  Charakter  miserer  Goldwährmig,  indem  neben  der 
Kontingentiermig  des  Silberkuranten  die  freie  Ausprägung  der, 
ein  Währungsgeld    bildenden   Goldmünzen   gesichert    wurde. 


bj  Die  Frage  der  Silber-  und  Goldprägung. 

Sowohl  in  Österreich,  als  auch  in  Ungarn  war  bekanntlich  i) 
jedermann  berechtigt,  in  den  staatlichen  Münzämtern  gegen  Ent- 
richtung einer  Prägegebühr  von  1*^0  für  eigene  Rechnung  Kurant- 


1)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  45  und  ff.,  wo  die  Wirkung  der  freien  Silber- 
prägung und  der  Aufhebung  derselben  ausführlich  erörtert  wurde. 
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münzen  aus  Silber  (Guldenstücke  ö.  \V.)  aus])riigen  zu  lassen,  in- 
folge welcher  freien  Silberprägung  das  stets  wertloser  werdende 
Silber  in  die  Monarchie  hereinströmte,  da  dem  Gulden  ö.  W.  ein 
grösserer  Wert,  eine  grössere  Kaufkraft  innewohnte,  als  der  durch 
denselben  repräsentierten  Silbermenge.  Im  Interesse  der  Aufhaltung 
des  unbeschränkten  Einströmens  von  Silber  und  des  Wertrück- 
ganges des  Guldens  ö.  W.  wurde  im  Jahre  1879  die  freie  Silberprägung 
für  Rechnung  von  Privatpersonen  eingestellt,  doch  Hess  der  Staat 
aus  dem  in  seinen  eigenen  Minen  produzierten  Silber,  welches  er 
also  nicht  durch  Ankauf,  sondern  unter  Aufopferung  der  Produk- 
tionskosten beschaffen  hat,  auch  weiterhin  in  massigen  Mengen 
Silbergulden  ausprägen.  Mittels  §  10  des  Gesetzartikels  XVII 
vom  Jahre  1892  wurde  auch  die  Prägung  von  Silber  auf  Rechnung 
des  Staates  eingestellt.  AVälirend  also  im  Jahre  1879  die  Silber- 
prägung nur  beschränkt  wurde,  indem  der  Staat  die  Ausprägung 
von  Silbergulden  auf  seine  eigene  Rechnung  fortsetzte,  wurde  dieselbe 
^m  Jahre  1892  endgültig  und  vollkommen  eingestellt.  Seitdem 
werden  keine  Silbergulden  mehr  geprägt.  Mittels  vollständiger 
Einstellung  der  Ausprägung  von  Silbergulden  hatte  das  Gesetz 
nicht  nur  den  Verkehrswert  des  Silberguldens,  als  Kreditgeldes, 
welcher  den  inneren  Wert  desselben  überstieg  und  den  Gulden 
ö.  W.  auch  schon  vor  1892  charakterisierte,  gewahrt,  sondern  ver- 
mittels Deklarierung  der  Gleichheit  eines  Silberguldens  mit  zwei 
Kronen,  auch  den  Verkehrswert  des  Silberguldens  stabilisiert,  ent- 
sprechend dem  Werte  von  0-609756  Gramm  Feingold,  nachdem 
zwei  Kronen  (2x0-304878  Gramm  =)  0-609756  Gramm  Feingold 
repräsentieren.  Da  man  für  ein  Kilogramm  Feingold  immer  3280 
Kronen  erhalten  kann  und  der  Silbergulden  gleich  zwei  Kronen 
ist,  kann  also  der  Wert  des  Silberguldens  nie  über  ...J-  Kilogramm 
Gold  steigen.  Der  Wert  des  Silberguldens  wird  durch  das  Gold 
bestimmt.  Nachdem  hin  wider  in  einem  Silbergulden  11  ^'9  Gramm 
Feinsilber  enthalten  sind,  kann  dessen  Wert  nie  unter  jenen  von 
ll^/g  Gramm  Silber  sinken. 

Durch  Einstellung  der  Prägung  von  Silbergulden  sowohl  auf 
Rechnmig  von  Privatpersonen,  als  auf  Rechnung  des  Staates  —  was 
einfach  die  Folge  des  Überganges  zur  Goldwährung  war  —  hörte 
der  eigentliche  Charakter  des  Silberguldens  als  Währungsgeldes 
auf,   denn,    wie  bereits  ausführlich   erörtert,^)    bildet   es   eben   tlen 

')  S.  vorliegende  Arbeit  ji.  40. 


Die  Währungsreform  vom  Jahre   1892  und  ihre  Durchführung       111 

hauptsächlichen  Charakterzug  des  Kurantgeldes,  dass  jedermann 
wann  immer  von  dem  ihm  zur  Verfügung  stehenden  Edelmetalle 
(Metallbarren,  fremden  Münzen,  Erinnerungsmedaillen,  Schmuck- 
material etc.)  auf  eigene  Rechnung  in  den  staatlichen  Münzämtern 
Kurantmünzen  prägen  lassen  kann,  denn  die  freie  Münzprägmig 
sichert  der  Münze  die  Gleichheit  des  Nennwertes  und  des  Metall- 
wertes. I/och  hat  der  Kurantcharakter  des  Silberguldens  auch  inso- 
ferne  aufgehört,  als  sein  innerer  Metallwert  niedriger  war,  als  sein 
Nennwert,  während  bei  den  Landes-  (Kurant-)Münzen  —  welche 
jedermann  in  unbeschränkten  Beträgen  dem  Nennwerte  nach  in 
Zahlung  anzunehmen  hat  —  eben  infolge  dieser  unbeschränkten 
Zahlkraft  die  Anforderung  besteht,  dass  der  innere  Wert  dem  Nenn- 
werte nicht  nachstehen  darf. 

Nachdem  die  freie  Ausprägung  des  Silberguldens  eingestellt 
wurde  und  der  Nennwert  desselben  grösser  ist,  als  sein  innerer  Wert, 
bildet  der  Silbergulden  bloss  ein  fiktives  Kurantgeld,  derselbe  ist 
nur  Kraft  des  Gesetzes,  dem  Namen  nach  Landesgeld,  insoferne, 
als  derselbe  ein  unbeschränktes  Zahlungsmittel  bildet  und  nicht 
gegen  das,  die  Grundlage  der  Währung  bildende  Gold  eingelöst 
werden  kann,  im  Gegensatze  zu  den  Goldkronenstücken,  welche 
das  eigentliche  Kurantgeld,  die  tatsächlichen  Währungsmünzen 
bilden  und  nicht  nur  naturgemäss  uneinlösbar  und  mit  unbeschränkter 
Zahlkraft  ausgestattet  sind,  sondern  bei  welchen  auch  der  Metall- 
wert, der  innere  Wert  dem  Nennwerte  entspricht  und  welche  — -  wie 
noch  besprochen  werden  wird  —  auf  Rechnung  von  Privatpersonen 
frei  geprägt  werden  können. 

Aus  obigem  folgt,  dass  wir,  wenn  auch  in  unserem  Münz- 
systeme sowohl  Gold-,  als  auch  Silberkuranten  Gegenstand  des 
Verkehrs  bilden,  dennoch  keine  Doppelwährung  besitzen  ;  unsere 
Währmig  ist  nicht  auf  Grundlage  des  Bimetallismus  reguliert, 
sondern  dieselbe  ist  derzeit  eine  sogenannte  »hinkende  Goldwährung«. 
Und  wir  werden  solange  eine  hinkende  Goldwährung  haben,  als  bis 
der  Silbergulden  als  Kurantmünze  im  Verkehr  bleibt.  Also  nur 
provisorisch,  vorübergehend.  Denn  mit  §§  10  und  23  des  Gesetz- 
artikels XVII  von  Jahre  1892  wird  die  Einziehung  des  Silber- 
guldens aus   dem  Verkehr  in  Aussicht  genommen,  i) 


1)  Auch  laut  des  Motivenberichtes  zur  Währungs vorläge  vom  Jahre 
18U2  war  da.s  Endziel  die  Einführung  der  reinen  Goldwährung  und  nicht  die 
t^tal)ilisierung  der  hinkenden  Währung.  (Cit.  Gesetzentwurf  p.  241.) 
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Von  einer  Doppelwährung  (Bimetallismus)  kaiui  also  bei  uns 
keine  Rede  sein.  Denn  bei  einer  solchen  ist  das  Wertverhältnis 
zwischen  (xold  und  Silber  auf  Grund  des  Gesetzes  .festgestellt, 
ferner  kann  aus  beiden  Metallen  in  gleicher  Weise  Kurantgeld  für 
Privatrechnung  geprägt  werden  und  nicht  nur  Gold  kann  gegen 
Silber,  sondern  auch  Silber  gegen  Gold  eingelöst  werden.  In  unserem 
Währungssystem  kann  der  Silberkurant  —  wie  wir  bereits  gesehen 
haben  —  nicht  gegen  Gold  eingelöst  werden  und  das  Wertverhältnis 
des  Silbers  zu  dem  Golde  ist  nicht  fixiert.  Wir  besitzen  aber  auch 
keine  reine  Goldwährung,  denn  neben  dem  Goldkuranten  befindet 
sich  auch  der  Silbergulden  mit  unbeschränkter  Zahlkraft  im  Um- 
lauf. Darum  nennen  wir  unsere  Währung  eine  hinkende  Goldwähnmg, 
indem  sie  ihrem  Wesen  nach  auf  das  Gold,  als  Wertmesser  basiert 
ist,  neben  dem  Golde  aber  auch  das  Silber  in  einem  durch  das  Gesetz 
festgestellten  W^erte  (1  Silbergulden  =  2  Kronen)  als  unbeschränktes 
Zahlmittel,  als  Kurantgeld  —  in  einem  gewissen  fixierten  Betrage, 
^Iso  kontingentiert  —  zirkuliert.  Auch  bei  der  hinkenden  Gold- 
währung bestimmt  der  Staat  —  ebenso  wie  bei  der  Doppelwährung  — 
mit  seinem  Machtworte  die  Wertrelation  der  beiden  Metalle.  Während 
jedoch  bei  der  Doppelwährung  der  Staat  die  W^ertrelation  des  Goldes 
und  des  Silbers,  als  Ware,  zueinander  fixiert,  was  mit  bleibender 
Wirkmig  nicht  durchgeführt  werden  kann,  da  ja  das  Wertverhältnis 
zweier,  von  verschiedenen  Bedingungen  abhängigen  Waren  dauernd 
nicht  fixiert  werden  kann,  wird  bei  der  hinkenden  Goldwährung 
nicht  das  Wert  Verhältnis  des  gelben  und  weissen  Metalls,  als  Ware, 
zueinander  festgestellt,  sondern  wird  der  Wert  des  in  fixem  Be- 
trage, also  kontingentiert  ausgeprägten  Silberkuranten  zu  dem 
Golde  in  ein  Verhältnis  gebracht.  Nicht  der  Wert  des  Silbers  zu  dem 
Golde  wird  bestimmt,  sondern  der  Wert  der  bestimmten,  gegebenen 
Menge  der  ausgeprägten  Silbergulden  wird  in  ein  Verhältnis  zu 
dem  Golde  gebracht.  Dem  Silbergulden  verleiht  seinen  Wert  nicht 
das  Metallgehalt,  welches  bedeutend  weniger  ausmacht,  als  sein 
Nennwert,  sondern  jene  Verfügung  des  Staates,  womit  dem  Silber- 
gulden die  Zahlkraft  eines  gewissen  Quantums  Goldes  (06097Ö6 
Gramm  Goldes)  verliehen  wurde,  wodurch  der  Silbergulden  eine 
gewisse  Quote  des  Goldgeldes,  des  eigentlichen  Wertmessers 
repräsentiert. 

Indem  dem  Silbergulden  die  Zuhlkraft  von  zwei  Kronen,  also 
ein  seinen  inneren  Wert  weit  übersteigender  Nennwert  verliehen 
wird,  wird  derselbe  der  Gefahr    einer    echten    Xaciiprägung  auage- 
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setzt.  1)  Nachdem  das  im  silbernen  Einguldenstücke  enthaltene  Silber- 
quantum nur  einen  Wert  von  viel  weniger,  als  zwei  Kronen  besitzt, 
erscheint  es  als  sehr  lukrativ,  Silberguldenstücke  mit  echtem  Fein- 
gehalte, also  mit  dem  im  Gesetze  erforderten  Metallgehalte  im 
Privat wege  nachprägen  zu  lassen.  Die  Falschheit  der  Ausmünzung 
kann  im  Material  nicht  nachgewiesen  werden,  sondern  nur  in  dem 
Gepräge,  denn  der  Klang  des  aus  echtem  Silber,  mit  entsprechendem 
Feingehalte  ausgeprägten  Münzstückes  stimmt  mit  jenem  der 
gesetzlichen,  das  heisst,  in  dem  staatlichen  Münzamte  angefertigten 
Münze  überein.  Die  Bedeutung  der  Gefahr  einer  echten  Nachprägung 
wird  dadurch  vermindert,  dass  die  Beschaffung  der  für  eine  gelun- 
gene Nachprägung  nötigen  Maschinen  sehr  kostspielig  ist,  und  die 
ganze  Münzfälschungsoperation  nur  dann  mit  einem  grösseren 
Nutzen  verbunden  wäre,  wenn  dieselbe  in  grossem  Style  durchge- 
führt würde,  was  aber  nicht  längere  Zeit  hindurch  verborgen  bleiben 
könnte. 

Infolge  der  völligen  Einstellung  der  Silberprägung  und  der 
Einführung  der  Goldwähnmg  musste  auch  die  Einlösung  von  Gold- 
und  Silbergegenständen  reguliert  werden.  Im  Sinne  der  Zirkular- 
verordnmig  2)  des  Finanzministers  wurden  Silbergegenstände  nach 
31.  August  1892  bei  den  königlich  ungarischen  Metalleinlösungs- 
Aemtern  und  Hüttenwerken  nicht  mehr  gegen  Geld  eingelöst ;  im 
AustaiLsche  gegen  unausgeprägtes  Silber  werden  jedoch  Silbergegen- 
stände gegen  Erstattung  der  Verfeinerungs-  imd  sonstigen  Kosten 
auch  weiterhin  angenommen.  —  Goldsachen  hingegen  werden  auch 
weiterhin  eingelöst,  doch  ist  anstatt  der  bisherigen  Prägegebühr 
von  14^0  ^^^^  Prägegebühr  von  6  Kronen  nach  dem  Kilogramm 
feinen  Goldes  zu  bezahlen. 

Die  gänzliche  Einstellmig  der  Silberprägung  bildete  eine  notwen- 
dige Voraussetzung  des  Überganges  auf  die  Goldwährung.  Münzen 
können  für  Privatrechnung  aus  einem  Metalle,  das  nicht  die  Grimd- 
lage  der  eigentlichen  Währung  bildet,  nicht  ausgeprägt  werden. 


1)  S.  hinsichtlich  dieser  Frage  Dr.  Heißerich:  »Die  Währungsfrage.« 
Stuttgart,  1895.  (p.  30)  und  das  Fachgutachten  des  Dr.  0.  Lecher  (Outachten 
über  die  Fortführung  der  Valutareform  in  (Isterreich.  Gesammelt  und  heraus-, 
gegeben  von  der  Gesellschaft  österreichischer  V^olkswirte  in  Wien.  Wien,  1896. 
p.   103.) 

-)  Zirkularverordnung  des  königlicli  ungarischen  Finanzministers  vom 
14.  August  1892  sub  Z.  57.405,  betreffend  die  Einlösung  von  Gold-  und  Silber- 
sachen. (S.   U.   V.  1892.  p.  1943.) 

Dr.  Friedrich  Fellner  :  Die  Währungsreform  in  Urisiirn.  8 
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Bei  dem  Übergange  auf  die  Goldwälirung  musste  hin  wider  die 
freie  Goldprägung  institutive  gesichert  werden.  Denn  die  Freiheit 
der  Münzenausprägung,  das  heisst  das  Recht,  wonach  jedermann 
Gold  in  die  staatlichen  Münzämt^r  einliefern  und  gegen  eine  gewisse, 
geringe  Gebühr  zu  Goldmünzen  des  Währungsgeldes  umprägen 
lassen  kann,  —  sichert  die  Übereinstimnumg  des  Nennwertes  und 
des  inneres  Wertes  der  Währungsmünzen.  Denn  sowie  sich  der  Wert 
des  Goldes  vermindert,  wird  sich  jedermann  beeilen  das  Rohmetall 
gegen  wertvollere  Münzen  umprägen  zu  lassen,  welcher  Prozess  so- 
lange dauert,  als  bis  das  Aequivalent  zwischen  dem  Werte  des  Gold- 
metalls und  dem  Nennwerte  der  Münze  infolge  der  Abnahme  an 
Rohgold  und  Vermehrung  des  ausgemünzten  Währungsgeldes  wieder 
hergestellt  ^vird.l)  Nur  mittels  der  Freiheit  der  Münzenausprägimg 
kann  der  Verkehr  zu  einem  unabhängigen  Regulator  seines  eigenen 
Geldbedarfes  erhoben  werden. 

Im  §  8  des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892  ist  die  prin- 
zipielle Erklärung  enthalten,  dass  Landesgoldmünzen  auch  auf 
Privatrechnung  ausgeprägt  werden,  vorausgesetzt,  dass  das  Münz- 
amt nicht  für  Rechnung  des  Staates  in  Anspruch  genommen  ist. 
»Die  Ausprägung  der  Währungsgoldmünzen  erfolgt  auf  Rechnung 
des  Staates.  Auch  für  Rechnung  von  Privatpersonen  werden  diese 
G-oldmünzen  und  zwar  soweit  ausgeprägt  werderi,  als  das  königliche 
Münzarat  nicht  für  den  Staat  beschäftigt  ist.«  Gleichzeitig  normiert 
dieser  Paragraph  das  Maximum  der  von  Privatpersonen  einzuheben- 
den Prägegebühr,  die  im  Verordnungswege  festzusetzen  ist.  Die 
Prägegebühr  darf  bei  den  Zwanzig-Kronenstücken  0-3^ö>  ^^^  ^'^^^ 
Zehn-Kronenstücken  0-5%  des  Wertes  nicht  übersteigen.  Auf  Grund 
dieser  gesetzlichen  Bestimmungen  wurde  die  Prägegebühr  bei  der 
Ausprägung  von  Zwanzig-Kronenstücken  für  Privatrechnung  im 
Verordnungswege  mit  6  Kronen  2),  für  Rechnung  der  Oesterreichisch- 
ungarischen  Bank  mit  2  Kronen  festgesetzt. 3)  Wir  werden  sofort 
darauf  zu  sprechen  kommen,  waruni  die  Prägegebühr  bei  den  Aus- 
prägungen für  Rechnung  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank 
•ermässigt  ist.  Die  früher  erwähnte  Prägegebühr  wird  mittels  einer 
späteren  Verordnung  auch  für  den  Fall  der  Ausprägung  von  Zehu- 


1)  Arnaune  cit.  W.  p.  154. 

2)  Erlass   des  königlich   ungarischen  Finanzministers   vom    11.    August 
1892  sub  Z.  2326.  (S.   U.   V.  1892.  p.   1897.) 

8)  Erlass  des  königlich  ungarischen    Finanzniinistors  \oin  l.">.  .luli  lOOo 
sub  Z.  2920.  fS.   U.   V.   1903.  p.  TOS.) 
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Xronenstücken  ausgedehnt,  i)  Die  Prägegebühr  erreicht  demnach 
nicht  einmal  0'2%  ;  die  durch  die  Notenbank  nach  den  Zwanzig- 
Kronenstücken  zu  entrichtende  Prägegebühr  übersteigt  sogar  kaum 
005%  (0-0609). 

Die  Prägegebühr  nach  den  im  Sinne  des  Gesetzartikels  XL VII 
vom  Jahre  1907  geprägten  Goldwährungsmünzen  zu  himdert  Kro- 
nen darf  den  Maximalprozentsatz  der  für  die  Ausprägung  von  Zwan- 
zig-Kronenstücken  gültigen  prozentuellen  Prägegebühr  laut  §  1 
dieses  Gesetzartikels  übersteigen.  Auf  Grund  dieser  gesetzlichen 
Yerfügmig  setzt  der  Finanzminister  die  Prägegebühr  bei  der  Aus- 
prägung von  Hundertkronenstücken  für  Privatrechnung  mit  9 
Kronen  nach  dem  Kilogramm  Feingold,  bei  Ausprägung  eines  kleine- 
ren Betrages  mit  30  Hellern  pro  Stück  fest.  2) 

Nachdem  bei  uns  auf  das  Kilogramm  Feingold  3.280  Kronen 
_  gehen,  und  die  Prägegebühr  nach  dem  Kilogramm  Feingold  6  Kronen 
beträgt,  ist  das  Münzamt  verpflichtet,  für  ein  Kilogramm  Feingold 
jedermann  3.280  —  6  =  3.274  Kronen  in  ausgemünztem  Golde 
zurückzuerstatten.  Ahnhcherweise  ist  die  Notenbank,  —  im  Sinne 
des  §  1.  des  Gesetzartikels  XX  vom  Jahre  1892,  beziehungsweise 
des  Artikels  87  ihrer  Statuten  —  verpflichtet,  Goldbarren  nach  dem 
Münzfusse  der  Kronen  Währung  auf  Verlangen  jeweils  gegen  Bank- 
noten einzulösen,  unter  Abzug  der  Prägegebühren.  Nachdem  die 
Prägegebühr  bei  Ausprägungen  für  Rechnung  der  Oesterreichisch- 
ungarischen  Bank  pro  Kilogramm  feinen  Goldes  nur  2  Kronen 
beträgt,  3)  ist  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  verpflichtet,  Gold- 
barren, das  Kilogramm  zu  3.278  Kjonen  gerechnet,  jeweils  gegen 
Banknoten  einzulösen.  Die  Verwertung  des  Goldes  kann  also,  A^e 
hieraus  ersichtlich,  bei  der  Notenbank  vorteilhafter  als  wie  bei  dem 
Münzamte,  und  sogar  noch  bequemer  vorgenommen  werden,  denn 
bei  der  Notenbank  werden  die  Banknoten  kurzerhand  ausgefolgt, 
während  bei  dem  Münzamte  die  Ausprägung  des  eingeheferten 
Goldes  erwartet  werden  muss,  was  einen  Zinsen verlust  involviert. 
Darum  verwerten  Privatpersonen  ihre  Rohgoldvorräte  stets  bei  der 
Notenbank  und  wird  das  Recht  der  freien  Münzprägung  durch  sonst 
niemanden,  als  durch  die  Notenbank  ausgeübt. 


1)  Erlass  des  königlich  ungarischen  Finanzministers  vom  lö.  Dezember 
1892  sub  Z.  83.354.  (S.   U.   V.  1892.  p.  3436.) 

2)  Erlass  des  königlich  ungarischen  Finanzministers  vom  31.  Dezember 
1907  sub  Z.  3349.  (S.  U.   V.  1907.  p.  2283.) 

3)  Cit.  Finanzministerial-Erlass.  (S.   U.    V.  1903.  p.   763.) 
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Es  wurde  bereits  erwähnt,  dass  die  freie  Goldprägung  die  Voll- 
wertigkeit der  Goldkuranten   garantiert ;  dieselbe  sichert  den  Gold- 
kuranten   auch  die  Beständigkeit  ihres  Wertes,  indem  die  grösseren 
Preisschwankungen   eingedämmt  werden.  Da  nämlich  bei  uns  jeder- 
mann sich  wann  immer  für  ein  Kilogramm  Gold  im  Wege  der  Ein- 
lieferung  an  das  Münzamt  3.274  Kronen,  oder  —  was  noch  vorteilhafter 
ist  —  im  Wege  des  Verkaufes  an  die  Notenbank  3.278  Kronen  be- 
schaffen kann,    wird  niemand  sein  Gold  billiger  verwerten,  als  das 
Kilogramm   zu   3.274,   beziehungsweise   3.278   Kronen  ;  der   Staat, 
beziehungsweise    die    Oesterreichisch-ungarische    Bank    aber    sind 
unbeschränkte  Abnehmer  für  das  gelbe  Metall,  das  Kilogramm  zu 
obigem  Preise  gerechnet.  Der  Wert  des  Kilogramm  Goldes  kann 
daher  nicht  unter  diesen  Preis  sinken,  also  nie  billiger  als  3.274  Kro- 
nen sein,  der  Wert  des  ungarischen  Geldes  aber  kann  nie  so  hoch 
steigen,  dass  3.274  Kronen  mehr  Wert  seinen,  als  ein  Kilogramm  reinen 
Goldes.  Der  Wert  des  ungarischen  Geldes  hat  also  eine  feste  Grenze 
nach  oben  hin  im  Werte  des  Goldes.  Die  Erhöhung  des  Wertes  un.se- 
rer  Währung  über  eine  gewisse  Grenze  hinaus  ist  verhindert.  Um- 
gekehrt   enthalten    328    Stück  Zehnkronenmünzen  ein  Kilogramm 
feinen  Geldes.  Niemand  wird  daher  für  das  Kilogramm  feinen  Goldes 
mehr  geben,    als    328  Zehnkronenstücke,  denn  in  diesen  Münzen 
findet  er  ja  ein  Kilogramm   feinen  Goldes  ;  aber  auch  in  Silber- 
münzen und  in  Banknoten  wird    niemand  mehr  als  3.280  Kronen 
geben,  solange  Silber-  und  Papiergeld  im  Verkehr  die  gleiche  Gültig- 
keit als  das  Goldgeld  besitzen,  solange  also  wer  immer  für  einen 
gewissen  Betrag  Silber-  oder  Papiergeldes  den  gleichen  Betrag  Gold 
erhalten  kann.  Der  Wert  des  Kilogramm  Goldes  kann  also  nicht 
über  diesen  Preis  hinaus  steigen.  Hiermit  ist  der  zweite  fixe  Punkt 
zwischen   dem   ungarischen    Gelde   und   dem   Goldmetall  gegeben. 
Während  der  Wert  des  ungarischen  Geldes  im  Verhältnisse  zu  dem 
Geldwerte  nach  oben  hin  eine   feste   Grenze  besitzt,   indem  man 
—  wie  erwähnt  —  für  3.278  Kronen  niemals  mehr  als  ein  Kilogramm 
feinen  Goldes  erhalten  kann,  da  die  Notenbank  für  3.278  Kronen 
niemals   mehr,  als  3.278  Kronen  fordern  darf,  hat  der  Wert  des 
ungarischen  Geldes  andererseits  auch  nach  unten  hin  ein  feste  Grenze, 
indem  man  für  3.280  Kronen  stets  ein  Kilogramm  feinen  Goldes 
bekommen  kann,  und  sich  demnach  niemals  mit  weniger  als  3.2s<' 
Kronen  begnügen  muss.  Der  Wert  des  ungarischen  Geldes  ist  al>" 
solcherart  mit  ienem  des  Goldes  in  Zusammenhang  gebracht,  dasv 
sich  der  Wert  des  Kilogramm  Goldes  nur  zwischen  3.274  und  3.2^<' 


Die  Währungsreform  vom  Jahre  1892  und  ihre  Durcliführung       117 

Kronen  bewegen  kann,  mit  anderen  Worten  nur  um  6  Kronen  pro 
Kilogramm,  das  heisst  um  den  Betrag  der  Prägegebühr.  Nachdem 
die  Verwertung  des  Goldes  praktisch  genommen  —  aus  dem  oben 
erwähnten  Grmide  —  stets  im  Wege  der  Notenbank  erfolgt,  die 
Prägegebühr  aber  bei  Ausprägungen  für  Rechnung  der  Notenbank 
2  Kronen  beträgt,  sind  die  Preisschwankungen  des  Goldes  tatsäch- 
lich zwischen  3.278  und  3.280  limitiert.  Die  Schwankungs- 
möglichkeit beträgt  kaum  mehr  als  Yo  Promille.  Im  Deutschen 
Keiche  kann  sich  der  Wert  des  Pfund  feinen  Goldes  zwischen  1.395 
und  1.392  Mark  bewegen,  da  die  Prägegebühr  3  Mark  für  das  Pfund 
beträgt.  1)  Etwas  mehr,  als  2^Jqq. 

Durch  die  freie  Münzprägung  wird  den  Landesgoldmünzen, 
welche  also  frei  geprägt  werden  dürfen,  auf  diese  Art  die  Voll  Wertig- 
keit, das  heisst  die  XTbereinstimmimg  des  inneren  und  des  nominalen 
Wertes,  und  abgesehen  von  der  geringen  Schwankung  —  die  Wert- 
beständigkeit gesichert. 

Wenn  die  freie  Goldprägung  in  sämtlichen  Ländern  eingestellt 
würde,  so  würde  dies  das  Ende  der  Wertbeständigkeit  des  Goldes 
bedeuten.  Der  Wert  des  Goldes  ginge  wesentlich  zurück,  denn  die 
während  der  freien  Goldprägung  ständig  gewordene  unbeschränkte 
Nachfrage  nach  dem  gelben  Metalle,  welche  bestrebt  ist,  alles  in  der 
Industrie  nicht  verwendete  Gold  in  Geld,  beziehungsweise  zur 
Deckung  der  Banknoten  umzugestalten,  würde  aufhören.  Der  durch 
die  Industrie  nicht  verbrauchte  Teil  der  Goldprodviktion  würde  eine 
Depression  des  Goldwertes  herbeiführen.  Der  Nennwert  der  Gold- 
münzen wäre  aber  —  nach  Einstellung  der  freien  Ausprägung  — 
ein  grösserer,  als  ihr  Metallwert,  ähnlicherweise  wie  wir  dies 
bei  dem  Silbergulden  erfahren  haben. 

In  unserem  Münzsystem  dürfen  nur  Goldmünzen  der  Kronen- 
währung frei  ausgeprägt  werden,  deren  Wert  also  genau  dem  Werte 
Ihres  Goldgehaltes  entspricht.  Der  Wert  der  sonstigen  Münzen  steht 
überhaupt  in  keinem  Zusammenhange  mit  dem  Werte  des  Metalls, 
aus  welchem  dieselben  ausgeprägt  werden. 

Schon  aus  dem  oben  Gesagten  geht  vorher,  wie  grosse  Bedeu.- 
tung  der  Feststellung  der  Prägegebühr  zukommt.  Wer  Gold  besitzt, 
kann  sich  sofort  Zahlungsmittel  verschaffen,  indem  er  sich  entweder 


1)  Dr.  Karl  Hdfferich  :  »Die  Währungsfrage.«  Stuttgart,  1895.  (p.  7)  ; 
ferner  Karl  Menger  :  »Der  Übergang  zur  Golchvährung.«  Wien,  1892.  (p.  22)  ; 
Dr.  F.  Bendixen  :  »Geldwert  und  Goldwährung.«  (Bank-Archiv.  15.  Januar 
1910.  p.   118.) 
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mittels  imniittelbarer  Ausprägung  des  Goldes  das  nötige  Gold- 
währungsgeld beschafft,  oder  aber  —  und  dies  ist  die  Regel  — 
tauscht  er  sein  Gold  gegen  Banknoten  um  ;  in  beiden  Fällen  unter 
Abzug  der  Prägegebühr.  Eine  hochgemessene  Prägegebühr  ist  aus 
währungspolitischen  Gründen  falsch.  Die  Privatpersonen  wollen 
sich,  wenn  sie  für  eigene  Rechnung  Gold  prägen  lassen,  keinen  Zinsen- 
verlusten  aussetzen.  Es  ist  daher  von  Wichtigkeit  für  sie,  anstatt 
ihres  fremden  Goldes  ehestens  inländische  Münzen  erhalten  zu 
können,  und  zwar  unter  Abzug  von  möglichst  wenig  Prägegebühr. 
In  beiden  Beziehungen  führt  der  vorteilhafteste  Weg  —  wie  xnr 
gesehen  haben  —  über  die  Notenbank.  Bekanntlich  hängt  von  der 
Höhe  der  Prägegebühr  die  Grenze  der  Wertschwankungen  des  Goldes 
ab.  Die  Prägegebühr  kommt  auch  im  Devisenkurse  notwendiger- 
weise zum  Ausdruck,  denn  sie  muss  sowohl  im  Falle  der  Ausprägmig 
des  Goldes,  als  auch  im  Falle  eines  Umtausches  desselben  gegen 
Banknoten  berücksichtigt  werden  ;  die  Geringfügigkeit  der  Präge- 
gebühr fördert  die  Einströmung  von  Gold  aus  dem  Auslande  mid 
das  Gold  wird  —  ceteris  paribus  —  nach  dorthin  wandern,  wo  das- 
selbe mit  kleineren  Abzügen  zu  Münzen  umgeprägt,  oder  gegen  Bank- 
noten eingetauscht  werden  kann  ;  das  heisst  dorthin,  wo  für  das 
eingelieferte  Quantum  Goldes  mehr  erzielt  wird. 

Der  Staat  kann  von  der  Einhebung  einer  Prägegebühr  nicht 
Abstand  nehmen.  Im  Interesse  der  Sicherheit  aes  Münzver- 
kehrs bringt  der  Staat  schon  Opfer,  als  er  die  infolge  der  Abnüt- 
zmig  an  Gewicht  verringerten  Goldmünzen  dem  vollen  Nennwerte 
nach  einlöst,  und  zwar  ohne  Rücksicht  darauf,  ob  er  dieselben  für 
eigene  Rechnung,  oder  für  Rechnung  von  Privatpersonen  prägen 
Hess.  Die  Feststellung  einer  gewissen,  geringen,  Prägegebühr  ist 
daher  nur  billig,  jedoch  auch  empfehlenswert,  in  Anbetracht  dessen^ 
dass  die  Prägegebühr  auch  auf  die  Gestaltimg  der  Devisenkurse 
und  auf  die  Goldbewegung  einwirkt.  Nachdem  die  Prägegebühr  ein 
Mittel  zu  einer  gewissen  B3einflussung  der  Goldbewegung  bildet,  \nrd 
im  Gesetze  nur  das  Maximum  der  Prägegebühr  festgesetzt,  die 
ziffernmässige  Bestimmung  der  effektiven  Prägegebühr  aber  dem 
Verordnungswege  überlassen.  Hierdurch  wird  eine  Berücksichtigung 
der  wechselnden  Anforderungen  des  Verkehrs  ermöglicht,  i) 

Bei  uns  gestattet  das  Gesetz  für  Rechnung  von  Privatpersonen 
die  Ausprägung  sowohl  von   Zwanzig-  als  auch   \'on   Zehn-Kronen- 

^)  Motivi-iihi'iiclit  /.u  ilcm  cit.  Gesetzentunirf  \k  "-MO. 
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stücken.  In  Österreich  dürfen  —  im  Sinne  des  Artikels  VIII  des 
Gesetzes  vom  2.  August  1892,  womit  die  Kronen  Währung  festgestellt 
\\ärd  —  für  Privatrechnung  nur  Zwanzig-Kronenstücke  ausgeprägt 
werden.  Auch  in  Deutschland  dürfen  Privatpersonen  nur  Zwanzig- 
markstücke ausprägen  lassen.  Diese  gesetzliche  Beschränkung  ist 
gänzlich  überflüssig,  denn  die  Privatpersonen  (beziehungsweise  die 
Notenbank)  lassen  sowieso  selbst  dort  (wie  z.  B.  in  Frankreich)  in 
bedeutend  grösseren  Beträgen  Münzen  mit  höherem  Nennwerte 
ausprägen,  wo  ihnen  auch  die  Ausprägung  kleinerer  Münzen  gestat- 
tet ist.  Und  zwar  darum,  weil  die  Ausprägung  grösserer  Münzen 
weniger  Zinsenverlust  verursacht,  als  jene  von  kleineren  Münzen. 
Die  Beschränkung  der  freien  Ausprägung  auf  grössere  Münzen  ent- 
behrt einer  praktischen  Bedeutung.  Nachdem  die  Ausprägung  von 
Zehnkronenstücken  kostspieliger  ist  und  mehr  die  Ausprägimg  von 
Goldmünzen  zu  zwanzig  Kronen  zu  fördern  ist,  da  diese  die  eigent- 
lichen Standardmünzen  der  Währung  bilden,  wurde  im  Gesetze  das 
Maximum  der  Prägegebühr  der  Zehnkronenstücke  —  wie  erwähnt  ■ — 
höher  festgesetzt,  im  Verordnungswege  aber  zwischen  der  Präge- 
gebühr der  beiden  Münzsorten  kein  Unterschied  gemacht,  i)  eben 
weil  praktisch  sowieso  die  Ausprägung  der  Zwanzigkronenstücke 
in  grösserem  Masse  erfolgt.  Während  von  den  Zwanzigkronenstücken 
1892—1909  in  Ungarn  insgesamt  20,367.865  Stücke  im  Werte  von 
407,357.300  Kronen  ausgeprägt  wurden,  wurden  von  Goldmünzen 
zu  zehn  Kronen  nur  8,721.463  Stück  im  Werte  vom  87,214.630  Kro- 
nen ausgeprägt.  2) 

Das  Gesetz  gestattet  die  Ausprägung  von  Goldmünzen  für 
Rechnung  von  Privatpersonen  insoferne,  als  das  Münzamt  nicht 
mit  Ausprägungen  für  den  Staat  beschäftigt  ist.  Dieser  Vorbehalt 
war  notwendig,  denn  zur  Zeit  des  Überganges  auf  die  Goldwährung 
war  das  Münzamt  sehr  durch  die  Ausprägung  der  für  den  Staat 
beschaffenen  Gold  Vorräte  und  der  neuen  Silberkronen  beschäftigt. 

1)  Erlass  des  könighch  ungarischen  Finanzministers  vom  15.  Dezember 
1892  sub  Z.  83.354  betreffend  die  Ausprägung  von  Goldwährungsmünzen  für 
die  Rechnung  von  Privatpersonen.  (S.  U.  V.  1892.  p.  3436.)  In  demselben 
Erlass  wird  jedoch  erklärt  (p.  3441),  dass  das  Münzamt  vorläufig,  bis  auf 
weiteres,  nur  die  Ausprägung  von  Zwanzigkronenstücken  für  Privatrechnung 
übernimmt.  Aber  schon  Ende  1895  ermächtigte  der  Finanzminister  das  Kör- 
möczer  Münzamt,  für  Rechnung  von  Privatpersonen  auch  Zehnkronenstücke 
zu  prägen.  (Die  zehnjährige  Tätigkeit  des  königlich  ungarischen  Finanzministe- 
riums, p.  274.) 

2)  S.  den  der  vorliegenden  Arbeit  iK'igefügtcn    ■//.  Ai(s}reis«. 
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Wir  wollrii  uns  nun  der  Erörtorun^i  joner  Frage  zuwenden,  wie 
der  Staat  das  zur  Kofjelun;,^  dtT  Währung  notwendige  Gold  beschaf- 
fen  1iat. 

<».   Di«'  I  i'iujc  doi'  <ic>ldhesclial'l'iiii«j. 

Bei  der  Durchführung  tler  grossen  Operation  der  Währungs- 
regulierung bildete  die  Beschaffung  des  der  neuen  Valuta  zur  Grund- 
läge  dienenden  Goldes  den  ersten  Schritt. 

Bei  Beginn  der  Währunsgreforni  besass  die  Notenbank  in 
Gold  nur  109  Millionen  Kronen  und  der  gesamte  Goldbestand 
der  Monarchie  belief  sich  —  statistischen  Berechnungen  zufolge  — 
nur  auf  etwa  140  Millionen  Kronen,  i)  Der  Goldvorrat  musste  daher 
mittels  Anschaffungen  vom  Auslande  vermehrt  werden.  Die  Be- 
schaffung der  zur  Einführung  der  Goldwährung  benötigten  Gold- 
menge bedeutete  für  den  Staat  eine  solche  Ausgabe,  eine  solche 
Last,  welche  aus  seinen  normalen,  laufenden  Einnahmen  nicht  auf 
einmal  gedeckt  werden  konnte. 

Die  ungarische  Regierimg  hatte  seit  dem  Jahre  1890  bis  zur 
Einreichung  der  Währmigsvorlagen,  also  innerhalb  zwei  Jahren 
ohne  jedes  Aufsehen  mit  Vorbedacht  aus  den  Kassenbeständen 
Gold  im  Werte  von  rund  45  Millionen  Goldgulden  erworben,  mit 
geschickter  Ausnützung  der  günstigen  Gestaltung  der  Wechsel- 
kurse. Dieser  Betrag  war  aber  naturgemäss  noch  nicht  ausreichend 
für  die  Zwecke  der  Währungsregulierung.  2) 

Wie  gesagt,  bestand  die  Währungsregulierung  ihrem  Wesen 
nach  aus  der  Substituierung  des  Silbers  mit  Gold  und  der  Einstellung 
der  ungedeckten  Papiergeldzirkulation.  Die  Staatsnoten  mussten 
aus  dem  Verkehr  einberufen  und  mit  Gold  ersetzt  werden.  Wenn 
war  also  blos  die  auf  Ungarn  entfallende  Tilgungsquote  des  Einlösungs- 
erfordernisses  der  eine  gemeinsame   schwebende   Schuld  bildenden 


1)  Ih:  Ifjnaz  ron  Gruher  :  »Bericlit.  l)ctretfencl  eine  Statistik  der  inter- 
nationalen Zahlungsbilan/.«  (International  Statistical  Institute.  London,  1905. 
p.  8.);  ferner:  Bulletin  r/r  rin.stifiit  luternatinnal  de  StatLstique.  Tome  XV.  2. 
1906.   (p.   119.) 

-)  Motivenberielit  zn  dem  Geset /.entwürfe  betreffend  »die  Einlösung 
einiger  Staatsschulden  und  die  Beschaflfung  des  für  die  Zwecke  der  Kinführung 
der  Kronenwiihrung  V)enntigten  effektiven  Coldes«..  (Schriftstücke  dej*  Abtjeord- 
netenhauxe.'i  den  für  den  /.'?.  Fehrunr  IS92  einheriifenen  Heich.staijes.  III.  Band. 
189-2.   p.  JTl.) 
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Staatsnoten  im  Betrage  von  312  Millionen  Grulden  ö.  W.  berück- 
sichtigen wollen,  so  war  ausser  den  zur  Verfügung  gestandenen 
45  Millionen  Goldgulden  die  Beschaffung  von  weiteren  etwa  33-6  Mil- 
lionen Groldgulden  notwendig.  (Denn  von  der  gemeinsamen  schwe- 
benden Schuld  im  Betrage  von  312  Millionen  fl.  ö.  W.  fielen  Ungarn 
30%  =  93 '6  Millionen  fl.  ö.  W.  zu  Lasten,  was  bei  der  Relation 
von  19^0,  100  fi.  ö.  W.  gleich  84  Goldgulden  gerechnet,  78-6  Millionen 
Goldgulden  entsprach,  so  dass  ausser  den  45  Millionen  noch  33'6 
Millionen  Goldgulden  unbedeckt  blieben.)  In  Österreich  machte 
der  Betrag  des  zu  beschaffenden  effektiven  Goldes  218*4  Millionen  fl. 
ö.  W.  gleich  183,456.000  Goldgulden  aus.  i) 

Nachdem  diese  Goldmenge  im  Betrage  von  78*6  Millionen  Gul- 
den das  minimale  Goldbedürfnis  repräsentierte,  erschien  die  Be- 
schaffung noch  weiterer  Goldvorräte  unerlässlich.  Es  war  die  Be- 
schaffung sevielen  Goldes  wünschenswert,  als  wieviel  ohne  besondere 
Belastung   des   Staates   nur  irgend   erworben   werden   konnte. 

Die  Regierung  beschaffte  das  Gold  vom  Auslande  mittels  Be- 
gebung einer  neuen  Anleihe,  und  zwar  ohne  besondere  Belastung- 
des  Staatshaushaltes  in  der  Weise,  dass  auf  Grund  des  Gesetzartikels 
XXI  vom  Jahre  1892  die  fünfprozentigen  Staatsanleihe-Obligatio- 
nen und  die  Aktien  der  verstaatlichten  Eisenbahnen  konvertiert,  in 
Anleihen  mit  einer  niedrigen  Verzinsung  umgewandelt  wurden  und 
die  hiedurch  erzielte  Zinsenersparnis  zur  Deckmig  des  Zinsenerforder- 
nisses der  für  die  Goldbeschaffung  emittierten  neuen  Anleiheobli- 
gationen verwendet  wurde.  Der  Goldvorrat  für  die  Zwecke  der 
Währungsregulierung  wurde  also  mittels  der  hauptsächlich  im  Aus- 
lande erfolgten  Begebung  jener  Titres  beschaffen,  die  zu  Lasten  der 
mittels  der  Konversion  erzielten  Ersparnisse  emittiert  wurden.  Das 
heisst,  das  Goldquantum  wurde  durch  Kapitalisierung  der  im  Wege 
der  Konversion  erzeilten  Ersparnisse  beschaffen.  Im  Zusammenhange 
mit  der  Goldbeschaffung  erhöhte  sich  zwar  der  Kapitalsbestand  der 
Staatsschuld,  jedoch  ohne  irgend  eine  Erhöhung  der  Zinsenlasten.  2) 

Durch  S  1  des  Gesetzartikels  XXI  vom  Jahre  1892  wurde  der 


^)  Gesetzentwürfe  betreffend  die  Regelung  der  Valuta.  {436  der  Beilagen 
zu  den  stenogr.  Protokollen  des  Abgeordnetenhauses.  XL  Session.  1892.  (p.  50.) 

-)  Darum  hat  Professor  Knapp  Unrecht,  der  in  seinem  bereits  zitierten 
berühmten  Werke  (»Staatliche  Theorie  des  Geldes.«  Leipzig,  1905.  p.  381.) 
bei  Besprechung  der  Goldbeschaffung  sagt  :  »Die  Anschaffung  des  Goldes 
bewirkte  .  .  .  eine  Erhöhung  der  Staatslasten,  also  eine  grössere  [.eistung  der 
Steuerzahler«. 
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Finanzminister  ermächtigt,  die  liinlprozentigen  auf  Papier-  mid 
Silberwälirnnii  lautenden  Ohlijiationen  und  Eisenl)ahnaktien  einzu- 
ziehen und  insoferne  deren  Inhaber  nicht  geneigt  sind  die  zu  emit- 
tierenden ObUgationen  mit  einer  ermässigteren  Verzinsung  anzu- 
nehmen, den  Kapitalswert  der  eingezogenen  Obligationen  und  Aktien 
ihrem  Nennwerte  nach  in  Barem  auszuzahlen. 

Die  Konvertierung  dieser  Effekten  ist  ohne  alle  Schwierig- 
keiten gelungen,  denn  die  Obligationen  miserer  5%-igen  Staats- 
schulden, sowie  die  Aktien  unserer  verstaatlichten  Eisenbahnen 
standen  stets  auf  einem  hohen  Kurse,  diese  Verzinsungstype  war 
sogar  überhaupt  nicht  mehr  zeitgemäss,  nachdem  auch  unsere 
4:y2%-igen  Titres  fast    ausnahmslos    den  Parikurs  erreicht   hatten. 

Mit  der  Konversions-Operation  war  auch  jener  Vorteil  ver- 
bunden, dass  anstatt  der  schwerfälligen  und  kostspiehgen  Verwal- 
tung der  vielerlei  Schulden  durch  Vereinheitlichung  der  verschiede- 
nen  Schuldentypen    eine    Vereinfachung   der  Verwaltung    eintrat. 

Behufs  Rückzahlung  der  auf  Papier-  und  Silberwährung  lauten- 
den Schulden  wurden  —  laut  §  7  dieses  Gesetzes  —  vierprozentige, 
auf  Kj-onen Währung  lautende  einheitliche  steuerfreie  Rentenobliga- 
tionen emittiert,  während  für  die  Zwecke  der  auf  Goldwährung 
lautenden  Verbindlichkeiten  die  Begebung  steuerfreier,  den  auf 
Grund  des  Gesetzartikels  XXXII  vom  Jahre  1881  in  Verkehr 
gesetzten  4"ö-ig6n  Goldrenten  ähnlicher  Obligationen  diente.  Eben- 
solche Goldrenten-Obligationen  konnten  —  in  Gemässheit  des 
§  7  —  für  die  Beschaffung  von  effektivem  Golde  bis  zu  einem  solchen 
Betrage  emittiert  werden,  dessen  Zinsenerfordernis  durch  die  Diffe- 
renz zwischen  dem  Zinsen-  und  Tilgungserfordernisse  der  konver- 
tierten Schulden  einerseits  mid  des  Jahreserfordernisses  der  zur 
Einlösung  dieser  Schulden  dienenden  neuen  Schuld-Titres  anderer- 
seits gedeckt  werden  konnte.  Das  im  Wege  der  Konversion  erzielte 
jährliche  Ersparnis  war  also  dazu  berufen,  den  Zinsenbedarf  der  zur 
Beschaffung  des  effektiven  Goldes  dienenden  Titres  zu  decken. 
Je  grösser  also  das  Zinsenersparnis  aus  der  Konversions-Operation 
war,  umso  mehr  Titres  konnten  auf  Grund  der  mittels  Zinsen^ 
ersparnis  erzielten  Deckung  emittiert  werden  und  umso  mehr  Gold 
konnte  sohin  zu  den  Zwecken  der  Währungsregulierung  beschaffen 
werden. 

Im  Sinne  des  §  1)  konnte  der  als  Ergebnis  der  Konversion 
erworbene  Goldvorrat  mitsammt  den  bereits  früher  beschaffenen, 
und  aus  den  Kassenbeständen  ausgescliitdenen   4")  Millionen  Gold- 
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ffulden  nur  zu  Zwecken  der  Münzenprägung  und  beziehungsweise 
der  Valutaregulierung  ver. wendet  werden ;  die  Verwendung  der 
Groldvorräte  wurde  unter  die  Kontrolle  eines  durch  beide  Häuser 
des  Reichstages  entsendeten  Landesausschusses  gestellt. 

Auf  Grund  des  Gesetzes  hätte  der  Finanzminister  90  Millionen 
Nominale  Goldrente  emittieren  können,  doch  belief  sich  die  effektive 
Emission  nur  auf  42  Millionen,  i)  So  dass  noch  48  Millionen  emittiert 
werden  können.  (Für  Konversion  durften  18  Millionen  Gulden  Nomi- 
nale 4:%-igeT  Goldrenten-Obligationen  und  in  Gemässheit  der  Zinsen- 
ersparnisse 72  Millionen  Gulden  Nominale  4%-iger  Goldrentenobliga- 
tionen begeben  werden.  Im  Jahre  1893  "wurden  ausser  den  18  Millionen 
noch  weitere  24  Milhonen  solcher  Obligationen  emittiert.)  Eben- 
falls im  Sinne  des  Gesetzartikels  XXI  vom  Jahre  1892  wurden 
1.062,000.000  Kronen  4*^Q-iger  ungarischer  Kronenrente  emittiert, 
die  zur  Konversion  der  auf  Papier-  und  Silberwährung  lautenden 
Schuld  verwendet  wurden.  2) 

Die  im  Sinne  des  Gesetzartikels  XXI  vom  Jahre  1892,  §  9 
ausschliesslich  für  Zwecke  der  Valutareguliermig  dienende  Gold- 
menge belief  sich  am  31.  Januar  1894  auf  54,980.425  Gulden  Gold- 
währung ;  das  imgarische  Ärar  verfügte  jedoch  ausserdem  über 
noch  weiteres  Gold  im  Betrage  von  29,171.121  Gulden  Gold- 
währung. 3)  Das  heisst,  der  gesamte  Goldvorrat  belief  sich  bei  uns 
anfangs  1894  auf  84,151.546  Goldgulden.  Die  österreichische  Staats- 
regierung emittierte  100  Millionen  Gulden  4^o-iger  Goldrenten- 
Obligationen  und  beschaffte  sich  hierfür  schon  im  Jahre  1894 
224,634.515  K  96  h  effektives  Gold. 4) 


1)  Spitzmüller  cit.  W.  p.  25  ;  Mihök's  Ungarischer  Compass  1909/1910.  II. 
p.  1000. 

-)  In  Österreich  war  die  Regierung  berechtigt,  183-4:56  Millionen  effektive 
Goldgulden  zu  emittieren,  hat  jedoch  nur  150  Millionen  Nominale  Goldrente 
begeben,  wofür  sie  143,773.958"87  Goldgulden  erhielt  ;  sie  kann  noch 
39,682.041-12  Goldgulden  emittieren.  (Gesetzentwürfe  betreffend  die  Aufnahme 
der  Barzahlungen  etc.  1718  der  Beilagen  zu  den  stenogr.  Protokollen  des  Ahgeord- 
netenhauses.  XVII.  Session.  1903.  p.  8.) 

3)  Die  zehnjährige  Tätigkeit  des  königlich  ungarischen  Finanzministeriums. 
1895 — 190Ö.  (p.  273)  ;  ferner  :  ^lotivenbericht  zu  dem  Gesetzent  würfe  betreffend 
>die  Einlösinig  eines  Teiles  der  gemeinsam  schwebenden  Staatsschuld«.  (Schrift- 
stücke des  Abgeordnetenhauses  des  für  den  18.  Februar  1892  einberufenen  Reichs- 
tages. XIX.  Band.  1894.  p.  6.) 

^)  Gesetzentwürfe  betreffend  die  Einlösung  von  Staatsnoten  und  die 
Herabminderung  der  schwebenden  Schuld    in    Partial-Hypothekaranweisun- 
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Die  Beschaffung  des  Goldes  wurde  lait  uuisichtigem,  geschicktem 
Vorgehen  tk's  damit  betrauten  Konsortiums  ohne  Störujig  der  aus- 
ländischen Geschäftsverbindungen  und  ohne  irgendwelche  beson- 
dere Schwierigkeiten  abgewickelt.  Die  Placierung  der  zur  Beschaf- 
fung des  Goldes  dienenden  Obligationen  beanspruchte  Behutsam- 
keit und  Umsicht.  Denn  wenn  dieselben  in  grossen  Massen  an  einem 
Platze  untergebracht  worden  wären,  so  hätte  die  Ausströmimg 
der  für  dieselben  zu  leistenden  Goldmengen  an  dem  betreffenden 
Platze  eine  Erhöhung  des  Bankzinsfusses  bewirkt,  was  aber  ziu- 
Folge  gehabt  hätte,  dass  die  kaum  placierten  Titres  minderer  Ver- 
zinsung auf  den  Markt  geworfen  wären,  was  die  Monarchie  dazu 
gezwungen  hätte,  ihre  Titres  behufs  Aufrechterhaltung  des  Kurses 
derselben  wicd?r  aufzunehmen,  dies  aber  hätte  das  Zurückströmen 
des  erworbenen  Goldes  aus  dem  Lande  bedeutet.  Die  Placierung  der 
Staatsobligationen  ging  jedoch  glatt  von  Statten.  Die  Anleihe 
wurde  hauptsächlich  im  Auslande  placiert ;  aber  auch  die  Placierung 
im  Inlande  verursachte  ein  Hereinströmen  von  Gold,  da  der  Kurs- 
rückgang der  anstatt  derselben  verkauften  alten  Titres  das  Ausland 
zu  einer  Aufnahme  dieser  letzteren  veranlasste.  Die  wegen  eines 
Mangels  an  Gold  erhobenen  Besorgnisse,  erwiesen  sich  als  unbe- 
gründet. 1)  Das  zur  vollständigen  Beendigung  der  Währungsregulie- 
rung nötige  Gold  wurde  aber  nicht  auf  einmal,  sondern  nur  schritt- 
weise,  mit  Umsicht  erworben. 

Das  Problem  der  Goldbeschaffung  wird  nicht  mit  der  Sicherstel- 
lung der  zur  Bedeckimg  der  Staatsnoten  nötigen  Gold  Vorräte  durch  den 
Staat  erschöpft,  ohne  welche  Goldmenge  die  Währungsregulierung 
gar  nicht  hätte  in  Angriff  genommen  werden  können.  Die  schwierigste 

gen.    (819  der  Beilagen  zu  den    slenogr.    Protokollen  des  Abgeordnetenkauses. 
XI.  Sessioji.  1894.  Beilage  I.) 

1)  Prof.  Viktor  .Mataja  :  »Die  üsterreiehisehe  Wähiungs-En(|uete«.  (Zeit- 
schrift für  Volkswirtschaft,  Sozialpolitik  und  Verwaltung.  1892.  p.  345) ; 
ferner:  Stenogra]>hische  Protokolle  über  die  vom  8.  bis  17.  März  1892  abge- 
haltenen Sitzungen  der  nach  Wien  einberufenen  Wähiungs-Knctuete-Coni- 
niission.  Wien,  1892.  (4.  21,  73,  99,  104,  22(5  und  passim)  ;  Ludwig  Sach^  : 
»Die  italienische  Valutaregulierung.«  (Jalubüclier  für  Nationalökononiie  und 
Statistik.  1892.  p.  827)  ;  Walther  Lotz  :  »Die  Währungsfrage  in  (isterreich- 
Ungarn  und  ihre  wirtschaftliche  und  politische  Bedeutung",  {.lahrlmch  für 
Gesetzgebung.  N'crwaltung  und  \'olkswirtschaft.  1889.  p.  129(i)  ;  William 
Scharling  :  »Die  gesctzli(  lic  Wrdrängung  des  Silbers«.  (Wissonsehaftlichc 
Gutachten  über  die  VVäluungsfrage.  Berlin,  1893.  |).  13)  ;  Ostertsetzer  cit.  W.  II. 
p.  20  und  2r,. 
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Aufgabe  war  die  Ansammlung  des  ausser  dem  durch  die  Staatsregie- 
rungen bereits  beschaffenen  Goldbetrage  zur  Währungsveränderung 
noch  nötigen  Gold  Vorrates,  welcher  zur  Abwickelung  des  Geld- 
verkehrs und  zur  Sicherstellung  der  Aufrechterhaltung  der  bereits 
geordneten  Valuta  bestimmt  war.  Die  Lösung  dieser  Aufgabe  harrte 
der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank,  als  dem  Noten-Eniissions- 
institut  der  Monarchie.  Hiervon  wird  noch  in  einem  späteren  Kapitel 
des  näheren  die  Rede  sein.i) 

Nach  Beschaffung  des  aus  Goldbarren  und  fremden  Goldmünzen 
bestehenden  mächtigen  Vorrates  an  gelbem  Metalle  wurde  im  Jahre 
1892  sowohl  bei  uns,  als  auch  in  Österreich  unverzüglich  mit  der 
Ausprägung  der  Zwanzig-  und  Zehn-Kronenstücke  begonnen,  deren 
Ausprägung  seitdem  bekanntlich  fortwährend  und  ohne  irgendwelche 
Störung  sowohl  für  Rechnung  des  Staates,  als  auch  für  Rechnung 
von  Privatpersonen  (dass  heisst  der  Notenbank)  im  Zuge  ist.  Die 
neuen  Goldmünzen  kamen  vorläufig  nicht  in  Verkehr,  sondern 
wurden  sorgfältig  aufbewahrt,  bis  die  Gssetzgebung  über  dieselben 
verfügte,   wovon  im  folgenden  Abschnitte  die  Rede  sein  wird. 


7.  Die  Regelung  des  Papiergeldumlaiifes. 

aj  Die  Staatsnoten. 

Im  Sinne  der  Verfügungen  des  §  22  des  Gesetzartikels  XVII  vom 
Jahre  1892  »sind  die  auf  österreichische  Währung  lautenden  Papier- 
geldzeichen bis  zur  ihrer  Einziehung  bei  allen  Zahlungen,  welche 
gesetzlich  in  Kronen  Währung  zu  leisten  sind,  von  allen  Staats-  und 
den  übrigen  öffentlichen  Kassen,  sowie  von  Privatpersonen  anzu- 
nehmen und  zwar  dergestalt,  dass  je  ein  Gulden  ihres  Nennwertes 
gleich  zwei  Kronen  gerechnet  wird«. 

Auf  Grund  dieser  Verfügimg  des  Gesetzes  behielten  die  Staats- 
noten zu  einem,  zu  fünf  und  zu  fünfzig  Gulden  sowie  die  Banknoten 
zu  zehn,  hundert  und  tausend  Gulden  auch  nach  Einführung 
der  Kronen  Währung  —  wenn  auch  nur  provisorisch  und  vorüber- 
gehend —  ihren  Zwangs  verkehr.  Der  Umlauf  und  die  Zahlkraft 
der  Staatsnoten  erfuhr  vorläufig  keine  Änderung.  2)  So  dass  vorüber- 

1)  S.  vorliegende  Arbeit  p. 

2)  S.  hinsichtlich  der  Natur  der  Staatsnote  und  Banknote  vorliegende 
Arbeit  p.  35  ;  hinsichthch  der  positiven  Verfügungen  betreffend  die  Staats- 
noten vorliegende  Arbeit  p.  18 — 25. 
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gehend  neben  den  Münzen  der  Kronenwährung  und  gleichzeitig 
mit  diesen  nicht  nur  Silbergulden,  sondern  auch  die  unbedeckten 
Staatsnoten  und  die  uneiidöslichen,  obgleich  gedeckten  Banknoten 
gesetzliches  Zahlungsmittel  bildeten. 

Bekanntlich  war  vor  dem  Jahre  1892  die  grosse  Menge  der 
im  Umlaufe  befindlichen  ungedeckten  Staatsnoten  eine  Haupt- 
iirsache  des  ungeordneten  Zustandes  der  Währung  sowie  der  damit 
zusammenhängenden  wirtschaftlichen  Störungen  und  nachteiligen 
Folgen.  Die  Regelung  der  Valuta  war  daher  unter  Belassung  des 
Umlaufes  der  mit  Zwangskurs  versehenen  ungedeckten  Staatsnoten 
nicht  denkbar. 

Behufs  Schaffung  geordneter  Währungsverhältnisse  bildete 
demnach  den  ersten  und  dringendsten  Schritt,  die  Reinigung  des 
Geldverkehrs  von  den  ungedeckten  Staatsnoten,  mit  anderen  Worten, 
die  Deckung  und  Substituierung  der  eine  gemeinsame  schwebende 
Schuld  bildenden  Staatsnoten  im  Betrage  von  312  Millionen  Gulden 
ö.  W.  mit  anderen  Zahlungsmitteln,  was  aber  nur  nach  Beschalfmig 
der  notwendigen  Goldmenge  durchgeführt  werden  konnte.  Darum 
war  die  Gesetzgebung  gezwungen,  den  Umlauf  der  Staatsnoten 
vorübergehend,  bis  sie  in  den  Besitz  der  nötigen  Goldmenge 
gelangt,  beizubehalten. 

Die  Gesetzgebung  hatte  die  Regelung  des,  Papiergeldverkehrs, 
beziehungsweise  die  Einziehung  der  Staatsnoten  aus  dem  Verkehr 
gleich  bei  Beginn  der  Währungsreform  beschlossen,  indem  im 
Artikel  XII  des  zwischen  den  Regierungen  der  beiden  Staaten 
hinsichtlich  des  Münz-  und  Geldsystems  abgeschlossenen,  im  Gesetz- 
artikel XVIII  vom  Jahre  1892  inartikulierten  Vertrage  den  Regierun- 
gen der  beiden  Staaten  vertragsmässig  aufgetragen  und  hiermit 
sowohl  bei  uns  als  auch  in  Österreich  eine  gesetzUch  inartikulierte 
Sicherstellimg  dafür  geboten  wiirde,  dass  die  Frage  der  Staats- 
noten tatsächlich  geordnet  werden  wird.  Unter  einem  wurde  auch 
jene  Quote  fixiert,  nach  welcher  die  Kosten  der  Einlösung  der  eine 
gemeinsame  schwebende  Schuld  bildenden  Staatsnoten  im  Betrage 
von  312  Millionen  Gulden  die  beiden  Vertragsschliessenden  Staaten 
belasten. 

Gesetzartikel  XV  vom  Jahre  1867,  mit  welchem  die  Haftung 
Ungarns  für  die  schwebende  Schuld  von  312  Millionen  Gulden 
festgestellt   wird,  i)  enthält  keine  Bestinnnungen  nach  jener  Rieh- 


^)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  24, 
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tung  hin,  in  welchem  Masse  im  Falle  einer  Einziehmig  dieser  Schuld 
die  hieraus  entstehenden  Lasten  zwischen  Österreich  und  Ungarn 
aufzuteilen  sind.  Im  §  17  des  Gesetzartikels  XLVI  vom  Jahre 
1868  betreffend  die  Kontrollierung  der  schwebenden  Schuld  wird 
der  Aufteilungsschlüssel  nur  hinsichtlich  der  Anfertigung  der  Staats - 
noten,  der  Vernichtung  der  verbrauchten  Noten,  der  Einlösung 
der  ausser  Verkehr  gesetzten  Noten  und  der  aus  der  Durchführung 
dieser  Operationen  entstehenden  Kosten  aufgestellt,  und  zwar  so, 
dass  die  Länder  der  Ungarischen  Krone  von  denselben  30^o,  die 
im  Reichsrate  vertretenen  Königreiche  und  Länder  aber  70^o  zu 
tragen  haben  ;  dasselbe  Verhältnis  wird  im  §  22  hinsichtlich  der 
Aufteilung  des  Verwaltungsfonds  für  den  Fall  des  Aufhörens  der 
gemeinsamen  Verwaltung  der  schwebenden  Schuld  (also  der  Ein- 
ziehung der  Staatsnoten)  festgestellt.  Bezüglich  der  Lasten  der 
Einlösung  der  Staatsnoten  im  Betrage  von  312  Millionen  fl.  haben 
die  beiden  Regierungen  —  nachdem  der  soeben  erwähnte  Aufteilungs- 
schlüssel als  Präjudiz  betrachtet  werden  konnte  —  ein  Verhältnis 
von  30  :  70  vereinbart. 

Artikel  XIX  des  Gesetz-Artikels  XVIII  vom  Jahre  1892  stellt 
auch  das  Vorgehen  bei  der  Einziehung  der  Staatsnoten  fest,  indem 
verordnet  wird,  dass  in  erster  Reihe  die  Staatsnoten  zu  1  Gulden 
einzuziehen  und  mit  anderem  gesetzlichen  Zahlungsmittel  —  unter 
Ausschluss  von  Staatsnoten  —  zu  ersetzen  sind.  Die  einberufenen 
Staatsnoten  sind  zu  vernichten  imd  ihr  Betrag  war  von  dem  Staats- 
notenumlauf e  in  der  Höhe  von  312  Millionen  Gulden  als  getilgter 
Teil  abzuschreiben.  In  diesem  Artikel  werden  also  programmartige 
Bestimmungen  betreffend  die  Durchführung  der  Währimgsreform 
niedergelegt. 

Eine  Folge  der  soeben  beschriebenen  vertragsmässigen  Ver- 
pflichtungen der  beiden  Gesetzgebungen  bildete  der  Gesetzartikel 
XXIV  vom  Jahre  1894,  welcher  Verfügungen  hinsichtlich  der  Ein- 
lösung eines  Teiles  der  gemeinsamen  schwebenden  Schuld,  sowie 
auch  das  diesbezüglich  durch  die  Regierungen  der  beiden  Staaten 
abgeschlossene  Übereinkommen  enthält  und  mit  welchem  die  in 
den  Währungsgesetzen  vom  Jahre  1892  prinzipiell  bereits  be- 
schlossene Einziehung  der  Staatsnoten  begonnen  wird.  Dies  ist 
der  erste  Schritt  zur  Schaffung  der  neuen  Ordnvmg  des  Papier- 
eidumlaufes. 

Mittels  Artikels  I  des  Gesetz artikels  XXIV  vom  Jahre 
1894   wird  verordnet,  dass    von  der  aus  Staatsnoten  bestehenden 
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gemeinsamen  schwebenden  Schuld  von  312  Millionen  Gulden  ö.  W. 
vorläiifio;  ein  Teilbetrag  von  200  Millionen  Gulden  ö.  W.  eingelöst, 
werde  ;  diese  Einlösung  geschieht  im  Wege  der  Kündigung  und 
Einlösmig  sämtlicher  Staatsnoten  zu  1  Gulden  ö.  W.  und  der 
Einlösung  des  entsprechenden  Betrages  der  sonstigen  Staatsnoten - 
appoints.  Die  Beschränkung  der  Einlösung  auf  vorläufig  200  Millionen 
Gulden  fand  ihre  Ursache  in  dem  Ausmasse  des  für  die  Zwecke  der 
Währungsregulierung  bestimmten  österreichischen  und  ungarischen 
Gold  Vorrates. 

Bei  der  Einlösmig  der  Staatsnoten  wurde  in  der  Monarchie  mit 
der  Einziehung  der  Staatsnoten  zu  1  Gulden  begonnen,  damit  der 
Verkehr  vor  allem  von  den  kleinsten  Staatsnotenappoints  ge- 
reinigt werde.  Die  Einziehimg  der  auf  einen  Gulden  lautenden 
Staatsnoten  war  aber  auch  darum  notwendig,  weil  sich  die  Aus- 
prägung der  Einkronenstücke  bereits  in  einem  bedeutend  vor- 
geschrittenen Stadium  befand  und  diese  Münzen  den  Umlauf  der 
auf  einen  Gulden  lautenden  Staatsnoten  zu  ersetzen  berufen  waren. 
Die  Einkronenstücke  aus  Silber  konnten  solange  nicht  in  Verkehr 
gebracht  werden,  bis  nicht  ihrem  Werte  entsprechende  andere 
Geldzeichen  aus  dem  Verkehr  gezogen  wurden,  denn  der  auf  Ki-edit 
])asierte  Geldumlauf  (als  welcher  der  Umlauf  der  Silbermünzen 
mid  der  Staatsnoten,  die  ihren  Wert  nicht  in  sich  selbst  tragen, 
wie  die  Goldmünzen,  erscheint)  ist  einzuschränken.  Der  auf  Kredit 
basierte  Geldumlauf  aber  hätte  sich  erhöht,  wenn  die  Ausgabe  der 
Einkronenstücke  aus  Silber  vor  Einberufung  der  Staatsnoten 
zu  einem  Gulden  erfolgt  wäre.  Es  wurde  also  für  je  zwei  emittiert' 
Ein-Kronenmünzen  je  eine  Staatsnote  zu  1  Gulden  ö.  W.  durch  di 
Staatskassen    zurückbehalten. 

Bei  Beginn  der  Einziehung  der  Staatsnoten,  also  am  24.  Juli 

1894  waren   die   zirkulierenden   Ein-Gulden   Staatsnoten   mit   der 
Unterschrift  der  kaiserlichen  und  königlichen  gemeinsamen  Zentral- 
kasse versehen  und  vom  1.  Juli  1888  datiert.  Der  Einlös vmgstermin 
der    früher    emittierten    Eingulden-Staatsnoten     war  bereits   end- 
gültig   abgelaufen    und    die    Einberufungs-Verfügung    musste    sich 
somit  nur  auf  die  vom  1.  Juli  1888  datierten  Staatsnoten  zu  1  Guide; 
erstrecken.  Das  Gesetz  hob  also  die  hinsichtlich  der  soeben  erwähnte: 
Staatsnoten  zu  1  Gulden  ö.  W.  bestehende  allgemeine  Verpflichtung: 
wonach  dieselben  in  Zahlung  anzunehmen  sind,  mit  31.  Dezenil)«  ■ 

1895  auf.    (Artikel    11.)   Mit    Einstellung   des    Zwangs  Verkehrs   dt 
auf  einen  Gulden   lautenden  Staatsnoten  sistierte  das  Gesetz  aueh 
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die  Ausgabe  derselben  mid  zwar  so,  dass  seit  24.  Juli  1894  Staats- 
noten zu  1  Gulden  ö.  W.  nicht  mehr  ausgegeben  wurden. 

Die  Einstellung  des  Zwangsverkehrs  mit  31.  Dezember  1895 
bezog  sich  nur  auf  den  Privatverkehr  ;  gegenüber  den  Staatskassen 
hielt  das  Gesetz  die  Zirkulationsfähigkeit  der  Staatsnoten  zu  1  Gulden 
ö.  W.  noch  bis  30.  Juni  1896  aufrecht.  Als  Endtermin  der  Einlösung 
wurde  im  Gesetze  der  31.  Dezember  1899  bezeichnet,  mit  welchem 
Tage  alle  Verpflichtungen  des  Staates  bezüglich  der  Einlösung 
der  auf  1  Gulden  lautenden  Staatsnoten  erloschen  sind. 

Ausser  den  Staatsnoten  zu  1  Gulden  war  —  laut  Artikel  III 
des  Gesetzes  —  spätestens  bis  Ende  1897  auch  von  den  Staatsnoten 
zu  fünf  Gulden  ö.  W.,  beziehungsweise  zu  fünfzig  Gulden  ö.  W. 
ein  solcher  Betrag  einzulösen,  dass  mitsamt  den  Staatsnoten 
zu  einem  Gulden  insgesamt  200  Millionen  Gulden  ö.  W.  zur  Ein- 
lösung gelangen.  Nachdem  der  Betrag  der  einzulösenden  Eingulden- 
noten in  der  Monarchie  mit  rund  64  Millionen  in  Anrechnung  ge- 
bracht war,i)  so  waren  die  weiteren  136  Millionen  Gulden  zur 
teilweisen  Einlösung  der  Staatsnoten  zu  fünf  und  zu  fünfzig  Gulden 
bestimmt.  Tatsächlich  waren  aber  in  der  Monarchie  am  24.  Juli 
1894  insgesamt  57,883.361  Staatsnoten  zu  einem  Gulden  im  Um- 
lauf, zur  Einlösung  der  Fünf-  und  der  Fünfzig-Guldennoten  konnten 
daher   rund    142,116.640   fl.    verwendet    werden. 2) 

In  Anbetracht  dessen,  dass  die  Staatsnoten-Kategorien  zu 
fünf  und  zu  fünfzig  Gulden  ö.  W.  nicht  vollständig,  sondern  vorerst 
nur  teilweise  eingezogen  wurden,  wurde  der  soeben  erwähnte,  aus 
Staatsnoten  zu  fünf  und  zu  fünfzig  Gulden  bestehende  Betrag  nicht 
im  Kündigungswege  eingezogen  (wie  dies  bei  den  Einguldennoten 
geschah,  sondern  in  der  Weise,  dass  die  in  den  Kassen  der  beiden 
Staaten  der  Monarchie  befindlichen,  oder  dahin  gelangten  Noten 
zu  fünf  und  zu  fünfzig  Gulden  nicht  mehr  in  Verkehr  gesetzt, 
sondern  behufs  Einlösung  zurückbehalten  und  mit  anderen  Zahlungs- 
mitteln ersetzt  wurden.  Die  auf  einen  Gulden  lautenden  Staats- 
noten konnten  darum  im  Kündigungswege  eingelöst  werden,   weil 


1)  Gesetzentwurf  betreflfend  die  Einlösung  eines  Teiles  der  gemeinsamen 
schwebenden  Schuld.  (Schriftstücke  des  Abgeordnetenhauses  des  für  den  18. 
Februar  1892  einberufenen  Reichstages.  XIX.  Band.  1894.  p.  9.) 

2)  Gesetzent^v^lrf  betreffend  die  vollständige  Einlösung  der  aus  Staats- 
noten bestehenden  schwebenden  Schuld.  (Schriftstücke  des  Abgeordneten- 
hauses des  für  den  23.  November  1896  einberufenen  Reichstages.  XV.  Band.  1898. 
p.  40,  53  und  55.) 
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(.lie  zu  diesem  Zwecke  benötigte  Goldmange,  beziehungsweise  Deckung 
zur  Verfügung  stand  ;  die  zur  Einberufung  der  gesamten  Staats- 
notenkategorien  von  fünf  und  von  fünfzig  Gulden  nötige  Gold- 
menge hingegen  war  noch  nicht  zusammengebracht  und  die  Ein- 
ziehung derselben  wurde  aus  diesem  Grunde  in  einer,  im  Verhältnisse 
des  Goldvorrates,  beziehungsweise  der  Deckung  zu  erfolgenden 
Zurückbehaltung  normiert.  Es  wäre  auch  keine  praktische  Ver- 
fügung gewesen,  wenn  zum  Beispiel  nach  den  Einguldennoten 
die  Einberufung  der  auf  fünf  Gulden  lautenden  Staatsnoten  ver- 
ordnet worden  wäre,  denn  das  damalige  System  des  Geldverkehrs 
konnte  diese  Appoints  nicht  entbehren. 

Durch  Artikel  IV  des  inartikulierten  Übereinkommens  wird 
verfügt,  dass  die  eingezogenen  Staatsnoten  gegen  sonstige  gesetz- 
liche Zahlungsmittel  —  weiche  aber  keine  Staatsnoten  sein  dürfen  — 
einzulösen  sind.  An  Stelle  der  eingelösten  Staatsnoten  konnten  daher 
ßtaatsnoten  nicht  hinausgegeben  werden.  Ferner  wird  festgesetzt, 
dass  an  Stelle  der  einzuziehenden  200  Millionen  Staatsnoten  als 
Zahlungsmittel  Einkronenstücke,  Silberguldenstücke  und  Bank- 
noten treten. 

Und  zwar  so,  dass  zur  Einlösung  der  200  Millionen  Staatsnoten 
vor  allem  40  Millionen  Gulden  ö.  W.  entsprechende  Einkronen- 
münzen verwendet  wurden,  welche  80  Millionen  Stück  Silber- 
kronen dazu  bestimmt  waren,  einen  Teil  der  umlaufenden  57 '8 
Millionen  Staatsnoten  zu  einem  Gulden  zu  ersetzen.  Zwar  ist  es 
richtig,  dass  die  einen  Zwangsverkehr  besitzenden  Staatsnoten  un- 
beschränkte Zahlkraft  besassen,  während  die  zu  deren  Ersatz  be- 
stimmten Silberkronenmünzen  im  neuen  Münzensystem  nur  Scheide- 
münzen bildeten,  doch  kann  dies  von  währungspoUtischem  Stand- 
punkte trotzdem  nicht  beanstandet  werden,  denn  bekanntlich 
wird  die  Wertbeständigkeit  der  silbernen  Einkronenmünzen 
durch  deren  massig  festgestelltes  Kontingent  (wonach  dieselben 
nicht  in  beliebiger  Menge  ausgeprägt  werden  können)  sowie  durch 
jenen  Umstand  gesichert,  dass  dieselben  gegenüber  dem  Staate 
eine  unbeschränkte  Zahlkraft  besitzen  und  wann  immer  gegen 
Währungsgeld  (also  nach  Aufnahme  der  Barzahlungen  gegen  Gold) 
eingelöst  werden  können. 

Zur  weiteren  Einlösung  der  Staatsnoten  im  Betrage  von  l'lK) 
Millionen  fi.  ö.  W.,  das  heisst  zur  Einlösung  jener  U)0  Millit)niMi, 
welche  von  diesem  Betrage  nach  den  mit  80  Millionen  silbernm 
Einkronenstücken    gedeckten    40   Millionen    ll.    vt'rblieben.   dionitu 
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•die  ein  Kurantgeld  bildenden  silbernen  Einguldenstücke  und  die 
mit  gleicher  Zahlkraft  als  die  Staatsnoten  ausgestatteten  Banknoten 
mit  Zwangskurs.  Der  Verkehr  hatte  die  Einguldenstücke  aus  Silber 
nötig,  denn  80  Millionen  Einkronenstücke  bildeten  —  nach  Ein- 
ziheung  des  gesamten  Vorrates  an  Eingulden-Staatsnoten  und  eines 
beträchtlichen  Teiles  der  Fünfguldennoten  —  mitsamt  den  noch 
nicht  eingelösten  Staatsnoten  zu  fünf  Gulden  keine  ausreichenden 
Zahlmigsmittel  zur  Abwickelung  des  Verkehrs  unter  zehn  Gulden. 
Die  Banknoten  aber  benötigte  der  Verkehr,  weil  die  Münzen  zu 
einer  Krone  und  zu  einem  Gulden  den  Umlauf  der  200  Millionen  fl. 
Staatsnoten  allein  nicht  ersetzen  konnten. 

Die  Regierungen  beschafften  die  Einguldenstücke  aus  Silber 
und  die  Banknoten,  welche  zur  Einziehung  der  Staatsnoten  dienten, 
von  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank,  und  zwar  indem  sie 
160  Millionen  ü.  in  Zwanzig-Kronenstücken  bei  der  Notenbank 
deponierten.  Hiervon  entfallen  30%  =  48  Millionen  Gulden  auf 
die  ungarische  Regierung,  70%  =  112  Millionen  Gulden  auf  die 
österreichische.   (Artikel  V.) 

Nachdem  die  Frage,  wieviele  silberne  Ein- Guldenstücke  und 
wieviele  Banknoten  separat  an  Stelle  der  einzuziehenden  Staats- 
noten in  Umlauf  zu  setzen  sind,  nicht  voraus  zu  beantworten  war, 
da  nicht  im  vorhinein  festgestellt  werden  konnte,  wieviel  von  den 
Fünf-  und  wieviel  von  den  Fünfzig-Guldennoten  der  Einlösung 
zugeführt  werden,  überliess  es  das  Gesetz  den  beiden  Finanz- 
ministern,  von  Fall  zu  Fall  in  Übereinstimmung  zu  entscheiden, 
zu  welchem  Teile  der  gesetzliche  Gegenwert  der  eingezahlten 
Zwanzig-Kronenstücke  in  Silber- Währungsgeld  und  zu  welchem 
Teile  in  Banknoten  aufzmiehmen  sein  wird. 

Damit  die  für  die  Zwecke  der  Einziehung  von  Staatsnoten  in 
Umlauf  gebrachten  Banknoten  eine  vollständige  Golddeckung 
besitzen  sollen  und  die  Notenbank  auf  Grundlage  der  eingelieferten 
Zwanzig-Kronenstücke  ihre  Notenemissionsfähigkeit  nicht  steigern 
körme,  dürfen  die  Zwanzig-Kronenstücke  —  obgleich  dieselben 
zum  Metallvorrat  der  Bank  gerechnet  werden  —  eben  nur  zur 
Deckung  der  für  den  Gegenwert  der  eingezahlten  Zwanzig- 
Kronenstücke  emittierten  Banknoten  verwendet  werden.  (Artikel 
V,  Punkt  2.)  1) 

Die  eingelösten  Staatsnoten  wurden  vernichtet  und  von  dem 


^)  Cit.  Gesetzentwurf.  (Schriftstücke  Band  XIX.  1894.  p.  12.) 
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für   gemeinsame   Kosten   einzulösenden   Betrage   der   schwebendei^ 
Schuld  in  Abschreibung  gebracht.  (Artikel  VI  und  VIII.) 

Mittels  §  2  des  Gesetzartikels  XXIV  vom  Jahre  1894  wurde 
der  Finanzminister  ermächtigt,  den  in  Gemässheit  des  §  9  des  Gesetz- 
artikels XXI  vom  Jahre  1892  ausschliesslich  für  die  Zwecke  dei 
Währungsreguliermig  bestimmten  Goldvorrat  zur  Einlösung  der 
Staatsnoten  zu  verwenden. 

Die  Einziehung  der  Staatsnoten  im  Betrage  von  200  Miüionen  Ü. 
ging  rasch  von  Statten.  Von  den,  Gegenstand  der  Einziehung  bil- 
denden, vom  1,  Juli  1888  datierten  Staatsnoten  zu  einem  Gulden 
wurden  bis  zum  letzten  Einlösungstermine,  das  heisst  bis  31.  Dezem- 
ber 1899,  eingezogen  57,211.383  fl.,  hingegen  wurden  671.978  fl.  wegen 
Abhandenkommen,  Versch^^^nden  nicht  zur  Einlösung  präsentiert,  i) 
Diese  wurden  als  getilgt  abgeschrieben  und  von  dem  hierdurch  erziel- 
ten Ersparnis  gebührten  im  Sinne  des  Artikels  VII  des  Gesetzartikels 
XXIV  vom  Jahre  1894  Ungarn  30%.  Nach  Vernichtung  der 
57,883.361  fl.  Staatsnoten  zu  einem  Gulden  wurden  von  August  1804 
bis  30.  Juni  1896  aus  dem  Verkehre  18,991.690  fl.  ö.  W.  in  Fünfgulden- 
noten und  123,124.950  fl.  ö.  W.  in  Fünfzigguldennoten,  insgesamt 
142,116.640  fl.  ö.  W.  ziu'ückbehalten,2)  so  dass,  nachdem  auch  dieser 
Betrag  vernichtet  wurde,  von  dem  auf  gemeinsame  Kosten  zu  ver- 
nichtenden Staatsnotenvorrate  im  Betrage  von  312  Millionen  fl. 
noch   112  Millionen  fl  der  Einlösung  harrten. 

Die  Einlösung  derselben  verfügte  der  Gesetzartikel  XXXI  vom 
Jahre  1899  betreffend  die  vollständige  Einlösung  der  aus  Staats- 
noten bestehenden  schwebenden  Schuld.  Die  vollständige  Ein- 
lösung vollzog  sich  daher  auf  Grund  zweier  Gesetze. 

Der  Restbetrag  der  auf  gemeinsame  Kosten  einzulösenden 
Staatsnoten  im  Betrage  von  112  Millionen  fl.  ö.  W.,  wovon  1,383.850  fl. 
aus  Fünfziggulden  und  110,616.150  fl.  aus  Fünfguldennoten  bestan- 
den, wurde  —  laut  Artikel  III  —  derart  eingelöst,  dass  die  durch  die 
kaiserliche  und  königliche  gemeinsame  Centralkasse  emittierten, 
vom  1.  Januar  1881  datierten  Staatsnoten  zu  fünf  Gulden  ö.  W., 
sowie  die  durch  die  kaiserliche  und  königliche  gemeinsame  Central- 
kasse emittierten,  vom   1.   Januar   1884  datierten   Staatsnoten  zu 


1)  Gesetzentwürfe  betrctTend  die  Aufnahme  der  Barzahlunjjeii  ete.  (171S 
der  Beilagen  zu  den  stenogr.  Protukollen  des  Abgeordnete nhaitsts.  XVII.  Session. 
1903.  p.  8.) 

-)  Cit.  Gesetzentuiiif  (Schriftstiickr  AT.  Hand  ISOS.  p.  .V))  iiiul  eil. 
Zehnjährige  Tätigkeit  des  Finanzministeriums  (p.   270). 


Die  Währungsreform  vom  Jahre  1892  und  ihre  Durchführung       133 

fünfzig  Gulden  ö.  W.  —  welche  Gegenstand  des  Verkehrs  bildeten  — 
gekündigt  und  eingelöst  wurden.  Nachdem  es  sich  um  die  gänz- 
liche Einziehung  der  Fünf-  und  der  Fünfzig-Guldennoten  handelte, 
waren  dieselben  ebenso  zu  kündigen,  als  wie  im  Jahre  1894  die 
Staatsnoten- Appoints  zu  einem  Gulden.  Die  eingelösten  Staatsnoten 
wurden  vernichtet  (Artikel  VII)  und  von  dem  Betrage  der  gemein- 
samen schwebenden  Schuld  als  getilgt  abgeschrieben  (Artikel  VIII). 

Die  Einlösungsoperation  konnte  nicht  mittels  Emission  von 
Staatsnoten  gedeckt  werden,  sondern  wurden  die  eingelösten  Staats- 
noten im  Verkehr  durch  die  Regierungen  der  beiden  Staaten  der 
Monarchie  — ■  auf  Grund  der  Verfügungen  des  V.  Artikels  —  bis  zu 
dem  Betrage  von  32  Millionen  fl.  ö.  W.,  das  heisst  64  Millionen  Kronen 
mit  Silbermünzen  zu  fünf  Kronen  der  Kronen  Währung,  dann  bis 
zu  dem  Betrage  von  80  Millionen  fl.  ö.  W.,  das  heisst  160  Millionen 
-Kronen  mit  Banknoten  zu  10  Kronen  ersetzt.  Hierdurch  kamen 
solche  Zahlungsmittel  in  Verkehr,  über  welche  dieser  bisher  nicht 
verfügte.  Die  Emission  der  Banknoten  zu  zehn  Kronen  wurde  mittels 
Gesetzartikels  XXXIV  vom  Jahre  1899  geregelt. 

Die  beiden  Staaten  der  Monarchie  beschafften  die  zur  Einzie- 
hung der  Staatsnoten  verwendeten  Silbermünzen  zu  fünf  Kronen 
und  Banknoten  zu  zehn  Kronen  in  der  Weise,  dass  von  der  Oester- 
reichisch-ungarischen  Bank  behufs  Ausprägung  von  Fünf -Kronen- 
stücken 32  Millionen  Silberguldenstücke  ö.  W.  übernommen  wurden 
(30^Q  =  9'6  Millionen  Gulden  durch  den  ungarischen  Staat,  70%  = 
22 "4  Millionen  Gulden  durch  Österreich) ;  der  Gegenwert  wurde  in 
Goldmünzen  zu  zwanzig  Kronen  eingezahlt  (Artikel  III  des  Gesetz- 
artikels XXXIII  von  Jahre  1899).  Für  den  Gegenwert  der  Zehn-Kro- 
nenbanknoten aber  wurden  80  Millionen  fl.  ö.  W.,  das  heisst  IGO Mil- 
lionen Kronen  in  Goldmünzen  der  Kronen  Währung  eingezahlt,  wovon 
48  Millionen  Kronen  auf  Ungarn,  112  Millionen  Kronen  auf  Österreich 
entfielen.  (Artikel  III  des  Gesetzartikels  XXXIV  vom  Jahre  1899.) 
Das  heisst,  die  beiden  Regierungen  deponierten  bei  der  Notenbank 
224  Millionen  Kronen  in  Goldmünzen  (wovon  156 '8  Millionen  die 
österreichische   und   67 '2   Millionen   die   ungarische  Regierung). 

Mit  der  Durchführung  der  Einlösungsoperation  betraute  das 
Gesetz  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  (Artikel  VI),  da  die- 
selbe auch  Emissionsstelle  der  als  Ersatz  für  den  überwiegenden 
Teil  der  zur  Einlösung  kommenden  Staatsnoten  dienenden  Zehn- 
Kronenl)anknoten  war  und  da  es  als  zweckmässig  erschien,  die  ganze 
Oj)eration  planmässig  aus  einer  Hand  zu  leiten.  Selbstverständlich 
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haben  jedoch  an  der  Einlösungsoperation  auch  die  Staatskassen 
teilgenommen,  indem  dieselben  die  als  Zahlung  zu  ihnen  geflossenen 
»Staatsnoten  zurückbehielten. 

Naturgemäss  konnte  mit  der  auf  gemeinsame  Kosten  zu  erfol- 
genden Einlösung  der  Staatsnoten  zu  fünf  und  zu  fünfzig  Gulden 
im  Sinne  des  Gesetzartikels  XXXI  vom  Jahre  1899  nicht  vor  Fertig- 
stellung der  zum  Ersätze  derselben  berufenen  Fünf-Kronenstücke 
imd  Zehn-Kronenbanknoten  sowie  vor  der  Inverkehrsetzung  der- 
selben begonnen  werden.  Denn  nur  der  sofortige  Ersatz  der  einzu- 
lösenden Staatsnoten  konnte  die  vollständige  Vermeidung  der  künst- 
lichen Beschränkmig,  Kontraktion,  der  Geldumlaufsmittel  sichern. 
Die  Einlösimgsoperation  wurde  aber  dadurch  vorbereitet,  dass  dia 
Emission  von  Staatsnoten  bei  der  kaiserlichen  und  königlichen 
gemeinsamen  Central-Staatskasse  eingestellt  wurde  (Artikel  IV), 
imd  zwar  mit  23.  September  1899,  infolge  dessen  der  Betrag  der  bis 
zu  diesem  Tage  emittierten  Staatsnoten  zu  fünf  und  zu  fünfzig 
Gulden  nicht  mehr  vermehrt  werden  konnte.  Nachdem  aber  der 
Verkehr  des  Bestandes  an  Banknoten  zu  fünf  und  zu  fünfzig  Gulden 
bis  zu  deren  Ersatz  mit  sonstigen  entsprechenden  Zahlungsmitteln 
bedurfte,  musste  gestattet  werden,  dass  die  zum  Umlaufe  unbrauch- 
bar gewordenen  Staatsnoten  zu  fünf  und  zu  fünfzig  Gulden  vor- 
läufig noch  gegen  neue  Staatsnoten  desselben  Appoints  umgetauscht 
werden.  Bis  zur  Fertigstellung  der  zum  Ersätze  des  Umlaufes  der 
auf  fünf  und  auf  fünfzig  Gulden  lautenden  Banknoten  bestimmten 
Zahlungsmittel  (Fünf-Kronenstücke  aus  Silber  und  Banknoten  zu 
zehn  Kronen)  durften  die  Staatskassen  und  Ämter  die  bei  den- 
selben einfliessenden  Staatsnoten  zu  fünf  und  zu  fünfzig  Guldon 
im  Zahlungs-  und  Verwechslungswege  wieder  verausgaben. 

Nachdem  die  Fertigstellung  der  Fünf-Kronenstücke  und  der 
Banknoten  zu  zehn  Kronen  nicht  im  vorhinein  genau  bestimmt 
werden  konnte,  verfügten  die  beiden  Regierungen  hinsichtlich  der 
Kündigung  und  Einlösung  der  auf  fünf  und  auf  fünfzig  Guide  n 
lautenden  Staatsnoten  —  auf  Grund  der  im  Artikel  IV  des  Gesetzes 
erteilten  Ermächtigvmg  —  im  Verordnungswege. 

Die  Einlösungsoperation  wurde  im  Sinne  des  Erlasses  des  Finan/- 
ministers  i)  am  15.  März  1900  —  mittels  Inverkehrsetzung  der  Silbei- 
münzen  zu  fünf  Kronen  —  in  Angriff  genommen.  Die  Kassen  der 

1)  Erlass  des  königlich  ungarischen  Finanzministers  vom  8.  März  19(K> 
sub  Zahl  16.728  betreffend  die  Inverkehrsetzung  der  Silberinünzen  zu  fünf 
Kronen  der  Kronen  Währung.  (S.    U.    V.   PM).   f.   p.  330.) 
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Oesterreichisch-ungarischen  Bank  haben  gegen  Einlieferung  der  auf 
fünf  Gulden  ö.  W.  lautenden  Staatsnoten  und  unter  Zurückbehaltung 
derselben  mit  der  Ausfolgung  von  Fünf-Kjonenstücken  begonnen. 
Es  wurden  Silbermünzen  zu  fünf  Kronen  im  Betrage  von  64  Millionen 
Kronen  herausgegeben  und  demgegenüber  Staatsnoten  im  Betrage 
von  32  Millionen  fl.  aus  dem  Verkehr  gezogen.  Hinsichtlich  der  Ein- 
berufung und  Einlösung  der  Staatsnoten  zu  fünf  und  zu  fünfzig 
Gulden  verfügte  der  Finanzministerial-Erlass  vom  10.  August  1901.1) 
Bei  den  Staatskassen  wurde  mit  1.  September  1901  die  Ausgabe 
und  Verwechslmig  der  auf  5  mid  auf  50  Gulden  lautenden  Staatsnoten 
gänzlich  eingestellt.  Der  Zwangsverkehr  der  Staatsnoten  aber,  das 
heisst  jene,  bezüglich  der  Staatsnoten  bestandene  allgemeine  Ver- 
pflichtung, wonach  dieselben  in  Zahlung  angenommen  werden 
mussten,  erlosch  mit  dem  28.  Februar  1903.  Die  Fünf-  und  die  Fünf- 
zig-Guldennoten  mussten  also  im  Privatverkehr  nur  bis  inclusive 
28.  Februar  1903  dem  Nennwerte  nach  angenommen  werden.  Die 
Staatskassen  aber  waren  verpflichtet,  diese  Staatsnoten  noch  bis 
31.  August  1903  in  Zahlung  anzunehmen  ;  zwecks  Verwechslung 
gegen  andere  Zahlungsmittel  hingegen  noch  bis  31.  August  1907. 
Die  Einlösung  dieser  Staatsnoten  wurde  im  Wege  der  Verwechslung 
gegen  die  vom  2.  September  1901  bis  zu  e  nem  Betrage  von  160  Mil- 
lionen Kronen  zur  Ausgabe  gelangenden  Banknoten  zu  zehn  Kronen 
durch  die  Kassen  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  vorgenommen, 
nachdem  gegen  die  in  der  Höhe  von  64  Millionen  Kronen  ausgegebenen 
Silbermünzen  zu  fünf  Kronen  34  Millionen  fl.  Staatsnoten  bereits 
früher  eingelöst  wurden.  Nach  dem  31.  August  1907  erlosch  jede 
wie  immer  geartete  Einlösungspflicht  des  Staates  (beziehungsweise 
der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank)  bezüglich  der  auf  fünf  und 
auf  fünfzig  Gulden  lautenden  Staatsnoten,  nach  diesem  Zeitpunkte 
also  wurden  die  Staatsnoten  nicht  weiter  eingelöst. 

Vom  Gesichtspunkte  der  Währmigsreform  kommt  dem 
28.  Februar  1903,  an  welchem  Tage  der  Zwangsverkehr  der  Staats- 
noten aufhörte,  eine  besondere  Bedeutung  zu.  Denn  hiermit  wurde 
das  rechtliche  Hinderniss  der  Barzahlungen  beseitigt.  2) 


1)  Erlass  des  königlich  iingarischen  Finanzministers  vom  10.  August 
1901  sub  Zahl  58.136  betreffend  die  vollständige  Einlösung  der  aus  Staats- 
noten bestehenden  schwebenden  Schuld  und  der  Ausgabe  von  Banknoten 
zu  zehn  Kronen  durch  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank.  (S.  U.  V.  1901. 
p.  508.) 

2)  Siehe  vorliegende  Arbeit  p.  176. 
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Die  Einlösung  und  Vernichtung  der  Staatsnoten  machte  rasch«- 
Fortschritte.  Am  .'iL  August  1001  belief  sich  der  Betrag  der  Staats- 
noten noch  auf  224  Millionen  Kronen,  jedoch  wurde  bereits  am 
2.  September  1901  mit  ihrer  Einziehung  aus  dem  Verkehre  begonnen, 
so  dass  am  31.  Dezember  1901  Staatsnoten  nur  mehr  im  Werte 
von  5,284.020  Kronen  im  Umlauf  waren.  (Fünfzig-Guldennoten  im 
Werte  von  990.300  Kronen  und  Fünf -Guldennoten  im  Werte  4,293.720 
Kronen.)  i)  Während  am  28.  Februar  1903,  als  der  Zwangsverkehr 
der  Staatsnoten  erloschen  ist,  Staatsnoten  nur  mehr  im  Werte  von 
4,180.000  Kronen  uneingelöst  blieben.  2)  Nach  dem  Einlösungs- 
termine, das  heisst  dem  31.  August  1907  blieben  Staatsnoten  im 
Werte  von  2,506.215  Kronen  uneingelöst  (und  zwar  Fünfzig-Gulden- 
noten im  Werte  von  474.579  Kronen  und  Fünf-Guldennoten  im  Werte 
von  2,031. ()3t)  Kronen),  so  dass  dieser  Betrag,  als  getilgt,  abgeschrie- 
ben wurde. 

Auf  Grund  des  Gesetzartikels  XXIV  vom  Jahre  1894  und 
XXXI  vom  Jahre  1899  kam  der  Vorrat  an  Staatsnoten  zu  Ein-, 
Fünf-  und  Fünfziggulden  ö.  W.  im  Betrage  von  312  Millionen  fl. 
zur  Einlösung  und  mit  der  Einziehung  desselben  wurde  unser  Geld- 
verkehr endgültig  von  den  Staatsnoten  befreit.  Unser  Geldsysten: 
wurde  hierdurch  in  seinen  Grundlagen  umgestaltet,  denn  in  dem- 
selben verblieb  kein,  zu  finanziellen  Zwecken  des  Staates  dienendes 
uneinlösbares  Papierumlaufs  mittel ;  der  Papiergeldumlauf  wurd»- 
nach  den  strengen  Grundprinzipien  der  Banktechnik  geregelt  und 
seine  Einlösbarkeit  mit  einer  reichlichen  Bedeckung  sichergestellt. 

Die  Staatsnoten  wurden  im  Endergebnisse  mit  Gold  gedeckt, 
doch  dienten  zu  ihrer  Vertretung  im  Verkehr  Ein-Guldenstücke. 
Ein-Kronenstücke  und  Fünf-Kronenstücke  aus  Silber,  ferner  Bank- 
noten ö.  W.  und  Banknoten  zu  zehn  Kronen.  Die  Staatsnoten  wurdeii 
also  nicht  unmittelbar  gegen  Gold  eingelöst,  denn  in  diesem  Falk 
hätte  unmittelbar  Gold  in  Umlauf  gesetzt  werden  müssen.  Dies  wäre 
aber  nicht  ökonomisch  gewesen,  nachdem  die  auf  gemeinsame  Kosten 
eingelösten  und  ihrem  Charakter  nach  reines  Kreditgeld  bildenden 
Staatsnoten  zu  grösstem  Teile  aus  Fünf-Guldennoten  bestanden  und 
deren  Rolle  konnten  in  einem  grossen  Teile  des  Verkehrs  bei  vollei 

';  (Ti'sotzcntwurf  hetretTend  die  Aufnaliiiu-  dvv  Bar/ahlungen.  (Schrift 
stücke  des  Ab(je(iidnetenhau.-ns.   1903.  Nummer  3<59.   p.   15.) 

'-)  Gesetzentwürfe  betreffend  die  Aufnahme  der  Barzahlungen  eto.  (171S 
der  Beilagen  zu  den  steiwgr.  Protokollen  des  Alnjeordnetenhaustg.  XVJI.  Ses«ü>tt. 
mO-l.   p.  9  und  28.) 
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Aufrechterhaltung  des  Währungssystems  auch  fernerhin  fiduciarische 
Geldmittel,  die  ihrem  Charakter  nach  Kreditgeld  bildenden  Silber- 
münzen und  Banknoten,  versehen.  Die  direkte  Inverkehrsetzung 
von  Gold  hätte  aber  zur  Voraussetzung  haben  müssen,  dass  die 
Notenbank  die  Barzahlungen  schon  tatsächlich  aufgenommen  habe 
und  ausübe.  Denn  nur  auf  diese  Art  kann  im  Verkehr  der  eventuell 
eintretende  Mangel  an  Gold  automatisch  ersetzt  werden  ;  i)  wäh- 
rend hingegen,  wenn  die  Notenbank  keine  barzahlende  ist,  das 
beschaffene  Gold  ohne  Gefahr  des  Hinausströmens  aus  dem  Lande 
dem  Verkehre  nicht  übergeben  werden  kann.  Nachdem  nun  aber 
die  Notenbank  zur  Zeit  der  Einziehung  der  Staatsnoten  noch  keine 
barzahlende  Bank  war,  trat  an  die  Stelle  der  Staatsnoten  nicht 
unmittelbar  Gold,  sondern  mit  Gold  vollständig  gedeckte  Zahlungs- 
mittel. 

Auch  die  Gleichförmigkeit  des  Geldverkehrs  hinsichtlich  der 
Kronen  Währung  machte  einen  wesenthchen  Schritt  nach  vor- 
wärts, indem  unser  Geldsystem  —  nach  Einziehung  der  Staats- 
noten —  in  überwiegendem  Teile  aus  Münzen  der  Kronen wähnmg 
und  den  Banknoten  bestand,  deren  beträchtlicher  Teil  ebenfalls 
auf  Kronen  Währung  lautete ;  ferner,  weil  das  zur  Ausprägung 
der  Fünf- Kronenstücke  nötige  Material  aus  den  Ein- Guldenstücken 
aus  Silber  gewonnen  wnirde,  so  dass  im  Zusammenhange  mit  der 
Emission  der  im  Betrage  von  04  Millionen  Kronen  ausgeprägten 
silbernen  Fünf-Kronenmünzen  32  Millionen  silberne  Ein-Guldenstücke 
ö.  W.  endgültig  aus  dem  Verkehr  gezogen  wurden.  Die  Bonität  unserer 
Währung  verbesserte  sich  aber  dadurch,  dass  der  Gegenwert  der  von 
der  Notenbank  beschaffenen  Ein-Guldenstücke  aus  Silber  in  Gold- 
münzen zu  zwanzig  Kronen  eingezahlt  und  der  Betrag  imseres  vor- 
handenen Silberkuranten  dadurch  vermindert  wurde,  dass  ein 
ansehnlicher  Teil  desselben  in  Scheidemünzen  umgestaltet  wurde. 
Dies  aber  bildete  einen  weiteren  Schritt  von  der  hinkenden  Währung 
zur  reinen  Goldwährung.  Und  die  anstatt  der  Staatsnoten  in  Verkehr 
gebrachten  Zahlungsmittel  waren  dazu  vollauf  geeignet,  hinsichtlich 
der  Zahlkraft  die  Staatsnoten  zu  ersetzen.  Mittels  Einziehung  der 


i)  Motivenbericht  zu  dem  Gesetzentwoirfe  betreffend  »die  vollständige 
Einlösung  der  aus  Staatsnoten  bestehenden  schwebenden  Schuld.  (Schrift- 
stücke des  Ahcjeordnetenhanses  des  Reichstages.  XV.  1898.  p.  !())  ;  ferner  :  Walther 
Lotz  :  »Geschichte  und  Kritik  des  deutschen  ßankgesetzes  vom  14.  März  1875.« 
Leipzig,  1888.  p.  279  und  ff.  ;  derselbe  Verfasser  :  »Die  Währungsfrage  in  Öster- 
reich-Ungarn.« (L.  cit.  p.   1295.) 
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auf  einen  Gulden  lautenden  Staatsnoten  verschwanden  die  kleinen 
Appoints  des  Papiergeldes  auch  bei  uns  und  der  Kleinverkehr  wird 
seitdem  vermittels  Metallgeldes  abgewickelt.  Der  effektive  Metall- 
verkehr wiude  nach  Ersetzung  der  Staatsnoten  wesentlich  aus- 
gedehnt. 

Die  Einlösungsoperation  der  eine  gemeinsame  schwebende 
Schuld  bildenden  imd  somit  durch  Ungarn  und  Österreich  auf 
gemeinsame  Kosten  abzudeckenden  Staatsnoten  im  Betrage  von 
.'512  Millionen  fl.  =  624  Millionen  Kronen  zusammenfassend,  erscheint 
dieselbe  ihrem   Wesen  nach  im  folgenden  : 

Eingelöst  und  vernichtet  wurden  : 

Staatsnoten  zu  1  fl.  im  AVerte  von  114,422.766  K 
Staatsnoten  zu  5  fl.  im  Werte  von  257,184.044  K 
Staatsnoten  zu  50  fl.  im  Werte  von  248,543.021  K 


Staatsnoten  im  Werte  von  620,149.831  K 

Als  nicht  eingelöst  wurden  abgeschrieben  : 

Staatsnoten  zu  1  fl.  im  Werte  von  1,343.954  K 
Staatsnoten  zu  5  fl.  im  Werte  von  2,031.636  K 
Staatsnoten  zu  50  fl.  im  Werte  von    '   474.579  K 


Staatsnoten  im  Werte  von    3,850.169  K 


Vernichtet   und  abgeschrieben    wurden   insgesamt    624,000.000 
Kronen  (=  312,000.000  fl.  ö.  W.)    Staatsnoten. 

Abgesehen  von  dem  Ersparnis,  welches  aus  dem  Wegfallen  der 
Einziehung  der  bis  zum  Endtermine  der  Einlösung  behufs  Einlösung 
nicht  präsentierten  Ein-Guldennoten  ö.  AV.  im  Betrage  von  1,343.954 
Kronen,    sowie    Fünf-  und  Fünfzig-Guldennoten  ö.   W.  im  Betrage 
von  2,506.215  Kronen  entstand  und   so  das  Erfordernis  bezüghcli 
der  Deckung  der  624  Millionen  Kronen  um  3,850.169  Kronen  ver- 
minderte, erlegten  die  beiden  Staatsregierungen  für  die  gemeinsame 
Staatsnotenschuld  bei   der   Oesterreichisch-ungarischen  Bank   rund 
542,656.053  Kronen  (wovon  auf  Ungarn  162,796.813  Kronen  entfielen 
in   Landesoroldmünzen  ;    während   80   IMillionen    Kronen    in    Silbe i 
münzen  zu  einer  Krone  als  Deckung    dienten.   Für  Einlösung  il« 
Staatsnoten  bedurfte  es  620,149.829  Kronen,    welcher  Betrag  dunl' 
die  erlegte  Goldmenge    und  die  80  Millionen  Kin- Kronenstücke  au- 
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Silber  gedeckt  wurde.  Die  beiden  Regierungen  beschafften  die 
Groldmenge  bekanntlich  im  Wege  der  Emission  von  Obligationen  im 
Zusammenhange  mit  der  Konvertierimg  des  Titres  unserer  hoch- 
verzinsUchen  Staatsschuld,  sowie  zu  einem  kleinen  Teile  aus  ihren 
Kassen  Vorräten . 

Behufs  Einlösung  der  Staatsnoten  wurden  emittiert  : 
80,000.000  K  in  Ein-Kronenstücken  aus  Silber 
77,350.524  K  in  Ein- Guldenstücken  aus  Silber 
64,000.000  K  in  Fünf-Kronenstücken  aus  Silber 

398,799.305  K  in  Banknoten  (wovon  157,493.785  K  in 
Banknoten  zu  zehn  Kronen  i) 

Insgesamt  620,149.829  K  in  Banknoten  und  Silbermünzen. 

Wenn  wir  zu  diesem  Betrage  noch  den  für  die  zur  Einlösung 
nicht  präsentierten  Staatsnoten  zu  einem,  fünf  und  fünfzig  Gulden, 
abgeschriebenen  Betrag  von  3,850.171  Kronen  hinzurechnen,  so 
erhalten  wir  den  Betrag  der,  die  vollständig  eingelöste  gemein- 
same schwebende  Schuld  bildenden  Staatsnoten,  624,000.000  Kronen 
(=  312  MilHonen  fl.  ö.  W.).  Die  Einlösungs Operation  der  Staats- 
noten währte  vom  24.  Juli  1894  bis  31.  August  1907.2) 


bj  Die  Salinensclieiue. 

In  der  Monarchie  zirkulierten  mehr  Staatsnoten  als  312  Millio- 
nen fl.  ö.  W.  Bekanntlich  belief  sich  der  Umlauf  der  Staatsnoten 
Ende  18913)  auf  378,844.091  fl.  ö.  W.  Der  Betrag,  um  welchen  die 
312  Millionen  fl.  überschritten  wm-den,  gelangte  anstatt  SaUnen- 
scheinen  (auf  Salzgruben  einverleibten  Partial-Hypothekar-An- 
weisungen)  zur  Ausgabe.  Wir  haben  die  Entstehung,  die  rechthche 
Natur  und  die  wirtschaftliche  Rolle  der  SaUnenscheine  bereits  aus- 
führUch  besprochen.-^)  Bekanntlich  standen  die  Salinenscheine, 
welche  höchstens  bis  100  Millionen  fl.  ö.  W.  ausgegeben  werden 
konnten,  in  solchem  Zusammenhange  mit  den  Staatsnoten  ö.  W., 


1)  Siehe :    »XXX.    regelmässige  Jahressitzung    der    Generalversammlung 
der  Oesterr eichisch-ungarischen  Bank  am  3.  Februar  1908.«  Wien,  1908.  (p.  5.) 

2)  S.  Bericht  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  vom  .Jahre  1908.  p.  5. 

3)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  37. 

4)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  21  und  ff. 
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dass  der  Betrag  der  auf  Lasten  des  Staates  zirkulierenden  Geld- 
zeichen (Staatsnoten)  mitsamt  dem  im  Umlaufe  befindlichen 
Betrage  der  Salinenscheine  412  Millionen  Gulden  nicht  überschreiten 
durfte  und  wenn  der  Betrag  der  SaUnenscheine  im  Umlaufe  unter 
KK)  Milhonen  fl.  sank,  konnte  anstatt  der  fehlenden  Salinenscheine 
ein  entsprechender  Betrag  Staatsnoten  ausgegeben  werden,  während 
umgekehrt,  wenn  sich  der  Betrag  der  Salinenscheine  wieder  erhöhte, 
der  Umlauf  der  Staatsnoten  in  entsprechendem  Betrage  vermindert 
werden  musste.  Es  wurden  also  je  nach  Bedarf  des  Verkehrs  anstatt 
der  zurückfiiessenden  Sahnenscheine  Staatsnoten  ausgegeben  mid 
umgekehrt  durften  für  die  zurückfiiessenden  Staatsnoten  Salinen- 
scheine in  Verkehr  gesetzt  werden.  Der  Betrag  des  Staatsnoten- 
umlaufes schwankte  daher  zwischen  312  Millionen  fl.  und  412  Millio- 
nen fl.  Der  Staatsnotenumlauf  und  der  Umlauf  der  Partial-Hypothe- 
kar- Anweisungen  gestaltete  sich  seit  Beginn  der  Valutaregulierung 
—  am  letzten  Tage  eines  jeden  Jahres  —  folgendermassen  :  i) 


Jahr 

Staatsnotenumlauf 

Umlauf  der 

Partial-Hypotliekar- 

Auweisuugeii 

Insgesamt 

1892 

343,970.577  fl. 

68,023.800  fl. 

411,994.377  fl, 

1893 

372,098.255  fl. 

39,892.900  fl. 

411.991.155  fl. 

1894 

303,305.895  fl. 

38,606.150  fl. 

341,912.045  fl. 

1895 

193,539.593  fl. 

41,309.600  fl. 

234,849.193  fl. 

1896 

138,949.109  fl. 

43,779.350  fl. 

182,728.459  fl, 

1897 

119,315.410  fl. 

63,370.100  fl. 

182,685.510  fl. 

1898 

117,854.750  fl. 

43,630.600  fl. 

161,595.350  fl. 

1899 

124,142.899  fl. 

36,170.400  fl.2) 

160.313.299  fl. 

1900 

112,000.000  fl. 

— 

— 

1)  S.  den  l'nilauf  vor  dem  Jahre  1892  vorliegende  Arbeit  p.  37  ;  hinsicht- 
lieh der  Daten  »Statistische  Daten  zu  den  Währungs-  und  Bankgesetzentwürfen 
vom  Jahre  1898«.  (Schriftstücke  des  Reichstages  XV.  1898.  p.  39)  ;  Gesetz- 
entwürfe betreffend  die  gänzliche  Einlösung  der  Staatsnoten  etc.  (1.  der  Bei- 
lagen zu  den  slenogr.  Protokollen  des  Abgeordnetenhauses.  XV.  Session.  1S9S. 
Tabellarische  Beilagen,  p.  9) ;  und  Tabellen  zur  Währungsstatistik.  Ver- 
fasst  im  k.  k.  Finanzministerium.  Dritte  Ausgabe.  6.  Heft.  Wien,  190t>. 
p.  605.) 

^)  Das  österreichische  Ärar  hat  bis  zum  1.  November  1900  sämtliche 
anstatt  von  Salinenscheinen  ausgegebene  Staatsnoten  eingelöst  ;  tiaehdeni 
der  Zusammenhang  der  Staatsnoten  \md  Salinenscheine  aufhörte,  hatte  dii- 
Frage  der  Salinenscheine  für  Ungarn  vom  wäluungspolit Ischen  Standpunkte 
aiis  weiter  kein  lntere.'<se.  (S.  vorliegende  Arbeit  p.  144.)  In  Österreich  gestaltet <• 
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Jahr 

Staatsnoteuumlauf 

Umlauf  der 

Partial-Hypothekar- 

Anweisungen 

Insgesamt 

1901 

17,936.870  fl. 

— 

— 

1902 

2,642.010  fl. 

— 

— 

1903 

1,494.125  fl. 

— 

— 

1904 

1,370.620  fl. 

— 

— 

1905 

1,310.375  fl. 

— 

— 

1906 

1,276.095  fl. 

— 

— 

1907 

1,253.107  fl. 

— 

— 

1908 

— 

— 

— 

Die  Herstellimg  der  Währung  erforderte,  dass  nicht  nur  die 
Staatsnoten  im  Betrage  von  312  Millionen  fl.,  sondern  auch  die 
anstatt  von  Salinenscheinen  im  Umlaufe  befindlichen  Staatsnoten 
eingelöst  werden,  das  heisst  jene  Staatsnoten,  welche  über  die  eine 
gemeinsame  Staatsschuld  bildenden  312  Millionen  Gulden  im  Umlauf 
waren,  beziehungsweise  musste  —  was  mit  diesem  gleichbedeutend 
ist  —  im  Zusammenhange  mit  der  Herstellung  der  Währung  auch 
die  Angelegenheit  der  Salinenscheine  geordnet  werden ;  dieselben 
mussten  aus  dem  Verkehr  gezogen  werden,  geradeso,  als  wie  die 
Staatsnoten,  mit  welchen  sie  zusammenhingen.  Denn  dies  forderte 
Artikel  XIX  des  im  Gesetzartikel  XVIII  vom  Jahre  1892  inarti- 
kulierten Münz  Vertrages,  womit  die  Einziehung  sämtlicher  Staats- 
noten angeordnet  wird,  jedoch  so,  dass  die  Kosten  der  Einlösung 
nur  bis  zum  Betrage  von  312  Millionen  fl.  durch  beide  Staaten  ge- 
meinsam, in  einem  festgesetzten  Verhältnisse  zu  tragen  sind. 

Mit  Artikel  IX  des  Gesetzartikels  XXIV  vom  Jahre  1894 
wurde  der  Umlauf  der  Staatsnoten  vom  24.  Juli  1894,  dass  heisst 
vom  Tage  des  Abschlusses  des  Übereinkormnens  betreffend  die 
Einlösung  eines  Teiles  der  gemeinsamen  schwebenden  Schuld  auf 
jenen  Betrag  reduziert,  welcher  nach  Abzug  der  eingelösten  und 
vernichteten    Staatsnoten,    unter    Berücksichtigung    des    Maximal- 


sich der  \"erkehr  der  Salinenscheine  nach  Aufhören  ihres  Zusammenhanges 

mit  den  Staatsnoten  folgendermassen  : 

im  Jahre  1900  K  94,280.900  im  Jalu-e  1905  K  89,600.300 

'>        »       1901    •>    91,940.000  »        '>       1906  »    89,599.100 

»        »       1902    ->    89,600.000  •>        »       1907  »    57,324.900 

»        .>       1903    »    89,602.900  »        »       1908  »   57,324.800 
»        »       1904    »    89,602.300 
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betrages  der  mit  dem  Staatsnotenumlaufe  in  Verbindung  gebrachten 
Salinenscheine  von  100  Millionen  verblieb.  Demnach  zog  sich  im 
Laufe  der  Einlösungsoperation  die  mit  412  Millionen  kontingen- 
tierte Totalsumme  der  Staatsnoten  und  Salinenscheine  stets  enger 
zusammen,  je  nachdem  mit  Vorwärtsschreiten  der  Einlösung  Staats- 
noten vernichtet  und  von  dem  Umlaufe  der  Staatsnoten  als  getilgter 
Teil  abgeschrieben  wurden.  (Ziffern massig  ist  dies  aus  obigem  Aus- 
weise ersichthch.) 

Der  Umlauf  der  die  Salinenscheine  ersetzenden  Staatsnoten 
war  ausschliesslich  durch  die  im  Reichsrate  vertretenen  Königreiche 
und  Länder  zu  ordnen  ;  i)  da  die  Salzgrubenanweisungen  —  auf 
Grund  des  Gesetzartikels  XV  vom  Jahre  1867,  §  5  —  zu  jenen 
Schulden  gehörten,  zu  deren  Verzinsung  und  Tilgung  Ungarn  — 
im  Sinne  des  Gesetzartikels  XV  vom  Jahre  1867,  §  1  —  mit  dem 
Staatsschulden-Beitrag  beisteuerte.  Gegenüber  diesem  Beitrage 
hatte  Österreich  für  die  Ordnung  der  Schulden,  also  auch  für  die 
Tilgung  der  anstatt  von  Sahnenscheinen  im  Verkehr  befindhchen 
Staatsnoten,  zu  sorgen. 

Im  Interesse  der  gänzlichen  Regelung  der  schwebenden  Schuld 
in  Staatsnoten  wurde  behufs  Durchführung  der  Einziehung  der 
im  Zusammenhange  mit  den  Salinenscheinen  im  Umlaufe  gewesenen 
Staatsnoten  —  mittels  des  Artikels  II  des  im  .Gesetzartikel  XXXI 
vom  J'hre  1899  enthaltenen  f^bereinkormens  —  der  Zusammen 
hang  zwischen  dem  Staatsnotenumlauf  und  den  Salzgrubenanweisun 
gen  mit  1.  November  1899  (dem  Tage  des  Abschlusses  des  Über- 
einkommens) gelöst.  An  diesem  Tage  zirkulierten  anstatt  Salinen- 
scheinen (Partial-H^^pothekar-Anweisungen)  13,311.900  Gulden  in 
Staatsnoten. 2)  Um  soviel  überstieg  nämlich  an  diesem  Tage  der 
Staatsnotenumlauf  den  Betrag  der  noch  imeingelöst  gebliebenen 
imd  auf  gemeinsame  Kosten  einzuziehenden  112  Milhonen  fl.  ö.  W. 
Staatsnoten  (Fünf-  und  Fünfzig-Guldennoten.)  Von  diesem  Tage 
angefangen  konnten  anstatt  der  Salinenscheine  keine  Staatsnoten 
mehr  ausgegeben  werden ;  infolgedessen  bestand  die  schwebende 
Schuld  in  Salinenscheinen  künftig  nur  aus  solchen  Partial-Hypo- 
thekar- An  Weisungen. 

Das  österreichische  Ärar  übernahm  in  dem  erwähnten  Überein- 


^)  Cit.  Schriftstücke  des  Abgeordnetenhauses.  III.  Band.  1892.  (p.  263)  ; 
femer  cit.  Schriftstücke  des  Abgeordnetenhauses.  XV.  Band.  1898.  (p.  28.) 

2)  Tabellen  zvr  Währungsstatistik.  Dritte  Ausgabe,  ß.  Heft.  Wien.  lOOl». 
(p.  64Ö.) 
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kommen  die  Verpflichtung,  jene  Staatsnoten,  welche  als  Ersatz  für 
iSalinenscheine  ausgegeben  wurden,  ausschliesslich  auf  eigene  Kosten 
einzulösen  und  diese  Einlösungsoperation  innerhalb  eines  Jahres, 
also  bis  1.  November  1900  abzuwickeln. 

Die  Einlösung  wurde  durch  das  österreichische  Ärar  nicht 
im  Kündigungswege  vorgenommen,  wie  wir  dies  bei  der  Einziehung 
der  übrigen,  auf  gemeinsame  Kosten  eingelösten  Fünf-  und  Fünfzig- 
guldennoten gesehen  haben,  sondern  in  der  Weise  durchgeführt, 
dass  von  den  bei  den  Staatskassen  eingeflossenen  Staatsnoten  zu 
fünf  und  zu  fünfzig  Gulden  ein  der  Einlösungsverpflichtung  entspre- 
chender Betrag  zurückbehalten  wurde,  beziehungsweise  wurden 
die  Staatsnoten  in  einem  Betrage  von  13,311.900  Gulden  ohne  irgend- 
welche Rückvergütung  eingelöst.  Das  heisst,  das  österreichische 
Arar  tilgte  Staatsnoten  im  Werte  von  13,311.900  fl.  mid  brachte 
anstatt  dieses  Betrages  Partial-Hypothekar- An  Weisungen  in  Ver- 
kehr, welche  aber  nunmehr  in  keinerlei  Zusammenhang  mit  den 
Staatsnoten  standen,  i)  Es  ist  also  offenbar,  dass  der  bisherige  Umfang 
der  Staatsschuld  in  Salinenscheinen  durch  Einziehung  der  die  Salinen- 
scheine im  Verkehr  vertretenden  Staatsnoten  nicht  berührt  wurde. 
Österreich  behielt  freie  Hand  hinsichtlich  der  Salinenscheine  und 
durfte  solche  auch  weiterhin  im  gesetzlichen  Maximalbetrage  behufs 
Erneuerung  oder  Prolongierung  der  fälHgen  Salinenscheine  emit- 
tieren. 2) 


1)  Schriftstücke  des  Reichstages.  1898.  XV.  (p.  28)  ;  ferner  cit.  1718  der 
Beilagen  zu  den  stenogr.  Protokollen  des  Abgeordnetenhauses.  XVII.  Session  1903. 
(p.  9.) 

-)  Gesetzentwürfe  betreffend  die  gänzliche  Einlösung  der  Staatsnoten, 
die  Ordnung  der  schwebenden  Schuld  in  Partial-Hypothekar- An  Weisungen  etc. 
(1.  der  Beilagen  zu  den  stenogr.  Protokollen  des  Abgeordnetenhauses.  XV.  Session. 
1898.  p.  60.) 

In  Anbetracht  der  Notwendigkeit  einer  Regelung  des  Staatsnotenumlaufes 
und  der  verminderten  Absatzfähigkeit  der  Salinenscheine,  da  deren  Zinsfuss 
—  3%  und  3^4%  im  Jahre  1894  —  dem  Zinsfusse  der  fundierten  Staatsschuld 
angepasst  werden  musste,  indem  die  Erhöhung  des  Zinsfusses  der  schwebenden 
Schuld  in  dem  üblichen  Zinsfusse  der  fundierten  Schuld  ihre  natürliche  Grenze 
findet  (Gesetzentwürfe  betreffend  die  Einlösung  von  Staatsnoten  und  die 
Herabminderung  der  schwebenden  Schuld  in  Partial-Hypothekar-Anweisun- 
gen.  819  der  Beilagen  zu  den  stenogr.  Protokollen  des  Abgeordnetenhauses. 
XI.  Session.  1894.  p.  25) :  begann  das  östen'eichische  Ärar  schon  vor  1.  Novem- 
ber 1899,  also  vor  der  Lösung  des  Zusammenhanges  zwischen  den  Staatsnoten 
und  den  Salinenscheinen  —  in  Gemässheit  des  Gesetzes  vom  9.  Juli  1894  — 
(Reichs-Gesetz- Blatt  Nr.  156)  mit  der  Herabminderung  der  schwebenden  Schuld 
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Die  Frage  der  Partial-Hypothekar-Anweisungen  ist  für  Ungarn 
seit  1.  November  1900  vom  vvähiungs politischen  Standpunkte  aus 
nicht  nielir  von  Interesse,  da  das  österreichische  Arar  bis  zu  diesem 
Tage  die  einen  Ersatz  für  die  Salinenscheine  bildenden  Staatsnoten 

in  umlaufenden  Partial-Hypothekar- Anweisungen  bis  70  Millionen  Ü  ö.  W. 
Und  zwar  derart,  dass  die  über  70  Millionen  fl  emittierten  Salinenscheine, 
beziehungsweise  die  (erstere  im  Verkehre  ersetzenden)  Staatsnoten  zur 
Einziehung  gelangten  und  deren  Uralauf  mit  sonstigen  Zahlungsmitteln 
ersetzt  wurde,  für  deren  Beschaffung  die  Finanzregierung  zur  Aufnahme 
einer  verzinslichen  Rentenschuld  Ermächtigung  erhielt,  von  welcher  sie  aber 
keinen  Gebrauch  machte  (Spitzmüller  cit.  W.  p.  33  ;  und  1.  der  Beilagen 
zu  den  stenogi'.  Protokollen  des  Abgeordnetenhauses.  XV.  Session.  1898.  j). 
58.)  Der  österreichische  Finanzminister  hat  den  Salinenscheinumlauf  dr<i 
Jahre  hindurch  (1894 — 1896)  um  je  10  Millionen  Gulden  eingeschränkt. 
(Finanzministerial-Erlass  vom  20.  November  1894  (R.-G.-Bl.  Nr.  217)  ver- 
minderte die  schwebende  Schuld  in  Salinenscheinen  auf  90  Millionen  fl  ; 
F.-M.-IMass  vom  12.  Dezember  1895  (R.-G.-Bl.  Nr.  196)  auf  80  Millionen  fl  ; 
F.-M.-Erlass  vom  14.  Dezember  l8dG  (R.-G.-Bl.  Nr.   239)  auf  70  Millionenfl. ) 

Auf  Grund  des  Artikels  VIII  des  Budget gesetzes  vom  26.  Januar  1807 
f  R.-G.-Bl.  Nr.  34)  ^^•urden  am  28.  Dezember  1898  in  dem  Betrage  von  20  iMilHo- 
nen  fl  ö.  W.,  auf  Grund  des  Artikels  IV  des  Gesetzes  vom  26.  Januar  1897 
(R.-G.-Bl.  Nr.  33)  in  dem  Betrage  von  weiteren  495.000  fl  ö.  W.  im  Staats- 
vermögen befindliche  Salinenscheine  eingelöst,  welche  von  dem  Restbeträge 
der  schwebenden  Schuld  in  Salinenscheinen  als  getilgt  abgeschrieben  wurden. 
Die  schwebende  Schuld  in  Salinenscheinen  belief  sich  nur  mehr  auf  49,505.000  fl 
ö.  W.,  welcher  Bestand  nach  Abzug  der  wegen  Verjährimg  als  getilgt  abg  - 
öchriebencn  Salinenscheine  im  Betrage  von  19.647'5  fl  sich  auf  49,485.352"50  fl 
ö.  W.  verminderte.  Anstatt  der  eingelösten  Partial-Hypothekar-Anweisungen 
durften  neue  Hypothekar-Anweisungen,  beziehungsweise  Staatsnoten  nicht 
wieder  emittiert  werden. 

Der  österreichische  Finanzminister  verminderte  den  Bestand  der  Partial- 
Hypothekar-Anweisungen  successive  auch  des  weiteren,  und  zwar  auf 
48,336.000  fl,  so  dass  derselbe  —  nach  Abzug  der  wegen  Verjährung  als  getilgt 
abgeschriebenen  Salinenscheine  im  Betrage  von  26.347'50  fl  —  auf  48,309.052'60 
fl  ö.  W.  zurückging.  (Finanzministerial-Krlass  vom  30.  Dezember  1S99.  R.-G.-Bl. 
Nr.  260.)  Ebenso  wurden  von  der  scli webenden  Schuld  in  den  im  Staatsver- 
mögen befindlichen  Salinenscheinen  1900—1902  jährHch  2,338.000  Kronen 
(1,169.000  fl)  abgeschrieben,  ferner  als  verjährt :  53.095  K,  53.695  K,  54.895  K, 
so  dass  die  schwebende  Schuld  in  Salinenscheinen  sioli  auf  89,603.105  Kronen 
(44,801.552*50  fl)  verminderte.  (Siehe  die  Finanziuinisterial-Erlässe  vom 
28.  Dezember  1900,  28.  Dezember  1901  und  27.  Dezember  1902.  R.-G.-Bl. 
Nr.  224,  218,  241.) 

Die  gänzliche  Tilgung  der  Salinenscheine  bildet  —  wenn  dieselbe  auch 
seit  Lösung  des  Zusanunenhanges  der  Salinenscheine  mit  den  Staat.si\oten 
kein  wähiungs|)()litisches  Krfurderni«  ist  —  eine  ständige  B«>st  rebung 
un<l    .Aufgabe    der    östenciciiisc  licu     Kinauzicgiei  luig,    obgleicli    diese    Staats- 
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gänzlich  eingelöst  hatte  und  zwischen  Salinenscheinen  und  Staats- 
noten bereits  seit  einem  Jahre  ohnehin  kein  Zusammenhang  mehr 
vorhanden  war.  Seit  dem  1.  November  1900  ist  die  Verwaltung  der 
in  Salzgrubenanweisungen  bestehenden  schwebenden  Staatsschuld 
von  dem  k.  und  k.  gemeinsamen  Finanzministerium  —  laut  Artikel 
IL  des  Gesetz artikels  XXXI  vom  Jahre  1899  —  in  das  k.  k.  Finanz- 
ministerium übergegangen  und  auch  die  Kontrolle  des  die  schwebend© 
Staatsschuld  beaufsichtigenden  ungarischen  Ausschusses  hinsicht- 
lich dieser  schwebenden  Schuld  erloschen. 

cj  Die  Banknoten. 

Wie  in  allen  Ländern  mit  geordneter  Währung,  fällt  auch  bei 
mis  auf  dem  Gebiete  des  Geldverkehrs  der  Banknote  eine  wichtige 
Rolle  zu.  Die  Banknote  erhielt  erst  nach  vollständiger  Einziehung 
der  Staatsnoten  die  ihr  gebührende  Stelle  auf  dem  Gebiete  des 
Geldverkehrs,  denn  erst  nach  Eliminier ung  der  ungedeckten  Staats- 
noten aus  dem  Verkehr  und  infolge  des  Umstandes,  dass  die 
Notenbank  die  einzige  Notenemissionsstelle  wurde,  konnte  die 
Geldzirkulation  ausschHesslich  auf  die  Grundlage  einer  banktech- 
nischen Organisation  basiert  werden,  wodurch  einzig  die  Kontrak- 
tions- und  Ausdehnungsfähigkeit  des  Geldumlaufes  und  somit  inner- 
halb gewisser  Grenzen  jene  Anpassung  des  Geldumlaufes  an  die 
Schwankungen  des  Geldbedürfnisses  erreicht  werden  können,  welche 
zur  Befriedigung  des  inländischen  Kreditbedarfes  und  gleichzeitig 
zm-  Abwickelung  der  auswärtigen  Zahlungen  unerlässlich  sind.i) 


schuldentitres  den  Vorteil  für  das  Ärar  besitzen,  dass  dieselben  eine  billige 
Verzinsung  haben  und  mittels  der  für  unphicierte  Salinenscheine  begebenen 
Staatsnoten  das  Ärar  überhaupt  die  Zahlung  von  Zinsen  ersparte.  Die  voll- 
ständige Tilgung  der  Salinenscheine  bedeutet  demnach  eine  Erhöhung  der 
Zinsenlast  für  das  österreichische  Ärar,  denn  es  werden  durchschnittlich  mehr 
Zinsen  für  die  zur  Refundierung  der  Salinenscheine  benötigten  Beträge,  als 
nach  den  Salinenscheinen  selbst  zu  zahlen  sein.  (Meinhard  Lonyaij  :  »Das 
Bankwesen.«  Budapest,  1875.  p.  460.) 

Die  kommissionsweise  erfolgende  Ausgabe  und  Verkauf  der  Partial- 
Hypothekar- Anweisungen  ging  von  der  Oesterreichisch-uugarischen  Bank  mit 
1.  November  1900  an  das  Wiener  Institut  der  »K.  k.  priv.  Österreichischen 
Kredit- Anstalt  für  Handel  und  Gewerbe«  über  (R.-O.-Bl.  Nr.  177,  25.  Oktober 
1900),  dann  mit  1.  November  1902  an  die  K.  k.  österreichische  Postsparkasse. 

1)  Dr.  Ignaz  von  Gruber  :  »Bericht  betrcfl'end  eine  Statistik  der  inter- 
nationalen Zahlungsbilanz«  1.  cit.  p.  8  ;  Gesetzentwürfe  betreffend  die  gärz- 

Dr.  Friedrich  Fellncr     Die  Währungsreform  in  Uii!,';iru.  10 
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Mit  dem  Verschwinden  der  Staatsnoten  wurde  in  unserem  Geld- 
systeni  die  Noten  cmittieronde  Bank  zu  dem  einzigen  Regulator 
des  Geldumlaufes,  die  Banknote  zu  dem  einzigen  Papiergelde. 

Bei  Einführung  der  Kronenwährung  waren  bekanntlich  auf 
österreichische  Währung  lautende  Banknoten  zu  10,  100  und  1000 
Gulden  im  Umlaufe.  Diese  auf  Gulden  ö.  W.  lautenden  Noten  hat 
die  dieselben  ausgebende  Oesterreichisch-ungarische  Bank  —  in 
Anbetracht  dessen,  dass  sie  Banknoten  österreichischer  Währung 
in  Gemässheit  des  §  4,  lit.  h)  des  Gesetzartikels  XXXVII  vom  Jahre 
1899  betreffend  die  Verlängerung  ihres,  Privilegs  nach  31,  Dezember 
1902  nicht  mehr  hinausgeben  durfte  —  mit  ihren  am  2.  September 
1901,  6.  Oktober  1902,  beziehungsweise  13.  Dezember  1902  veröffent- 
lichten Kundmachungen  einberufen.  Anstatt  derselben  kamen 
Banknoten  zu  zehn,  zwanzig,  fünfzig,  hundert  und  tausend  Kronen 
in  Umlauf. 

Die  Inverkehrsetzung  der  auf  Kronenwährung  lautenden  Bank- 
noten wurde  und  zwar  betreffs  der  Zwanzig-Kronennoten  am  20. 
September  1900,  betreffs  der  Zehn-Kronennoten  am  2.  September 
1901,  der  Fünfzig-Kronennoten  am  26.  Mai  1902,  der  Hundert- 
Kronennoten  am  26.  Oktober  1902  und  der  Tausend-Kronennoten 
am  2.  Januar  1903  begonnen,  i) 

Die  Emission  der  auf  Kronen  Währung  kittenden  Banknoten 
erfolgt  auf  Grund  der  Artikel  82 — 90  und  111  der  modifizierten,  im 
Gesetzartikel  XXXVII  vom  Jahre  1899  betreffend  die  Verlänge- 
rung des  Privilegs  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  inartiku- 
lierten Statuten,  ferner  auf  Grund  des  Gesetzartikels  XXXIV  vom 
Jahre  1899. 

In  beiden  Staaten  der  österreichisch-ungarischen  Monarchie 
ist  ausschliesslich  nur  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  während 
der  Dauer  ihres  Privilegiums  berechtigt,  Banknoten,  das  heisst 
Anweisimgen  auf  sich  selbst,  die  unverzinslich  und  dem  Überbringer 
auf  Verlangen  zahlbar  sind,  anzufertigen  und  auszugeben. 2) 

liehe  Einlösung  der  Staatsnoten  etc.  Wien,  189S.  (1.  der  Beilagen  zu  den  stenocfr. 
Protokollen  des  Abgeordnetenhauses.  XV.  Session.  1898.  Grundsätzliche  Erläu- 
terungen, p.  3.) 

1)  »Die  zehnjährige  Tätigkeit  des  königlich  ungarischen  Finanztninisteriums 
1895 — 1905.«  Im  Auftrage  des  Finanzmini.sters  Ladislaus  von  I^ikäcs,  heraus- 
gegeben im  Königlich  Ungarischen  Finiinzministcriuni.  Budapest,  190ö.  (p.  2S4.) 

-)  S.  hinsichtlich  des  Verkehrs  der  Banknote  Dr.  Engen  i'on  PhHipfHnich  ; 
Orundriss  der  Politischen  Ökonomie«.  Erster  Band.  Tübingen.  1909.  (p.  20S.)  ; 
,F'}'des  :  »Sozialökonomie"  Tl.  Budapest,  1S04.  fp.  'JSd.). 
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Die  Notenbank  ist  nicht  berechtigt  Noten  in  beliebigen  Beträgen 
auszugeben,  sondern  darf  dieselbe  die  Notenemission  nur  auf  Grund 
von  festgestellten  Vorschriften  ausüben.  Die  Notenemission  ist  aber 
derart  reguliert,  dass  die  Bank  stets  in  der  Lage  sei,  die  durch  sie 
hinausgegebenen  Noten  wann  immer  gegen  gesetzliches  Metallgeld 
einlösen  zu  können. 

Artikel  84  der  Statuten  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank 
setzt  als  allgemeines  Hauptprinzip  fest,  dass  die  Metalldeckmig 
in  solchem  Verhältnisse  zu  dem  Banknoten-Umläufe  stehen  soll, 
welches  zur  vollständigen  Sicherstellung  der  Noteneinlösungs- 
Verpflichtung  der  Bank  geeignet  sei,  begnügt  sich  aber  nicht  mit 
dieser  prinzipiellen  Erklärung,  —  wie  die  Gesetzgebung  betreffend 
die  Banque  de  France,  welche  hinsichtlich  der  Notenbedeckung  keine 
besonderen  Vorschriften  kennt  i)  —  sondern  regelt  die  Art  der 
Bedeckung  der  Banknoten  ausführlich. 

Demzufolge  müssen  die  umlaufenden  Banknoten  mindestens 
zu  -/5  Teilen  (40%)  ihres  ganzen  Betrages  durch  gesetzliches  Metall- 
geld österreichischer  oder  ungarischer  Prägung  nach  seinem  Nenn- 
werte oder  durch  inländische  Handelsgoldmünzen  oder  ausländische 
Goldmünzen  oder  Gold  in  Barren,  nach  dem  Gewichte  zum  gesetz- 
lichen Münzfusse  der  Kronen  Währung  unter  Abzug  der  (für  die  Bank 
mit  2  Kronen  pro  Kilogramm  festgesetzten)  Prägegebühr  berechnet, 
(das  heisst  das  Kilogramm  mit  3.278  Kronen)  der  Rest  des  Bank- 
notenumlaufes, zuzüglich  aller  sofort  fälligen  Verbindlichkeiten, 
bankmässig  gedeckt  sein.  In  die  Metalldeckung  dürfen  also  nicht  nur 
die  Goldmünzen,  Silbergulden  und  Scheidemünzen  aus  Silber  ein- 
gerechnet werden,  sondern  auch  die  Scheidemünzen  aus  Nickel  und 
Bronze,  da  auch  diese  gesetzliches  Metallgeld  bilden.  Hierdurch 
leidet  aber  die  Qualität  der  Metalldeckung  keineswegs  ;  denn  die 
!Menge  der  Scheidemünzen  ist  kontingentiert  und  nachdem 
der  Verkehr  derselben  bedarf,  werden  sie  sich  nicht  in  der  Bank 
anhäufen.  Und  da  die  Bank  verpflichtet  ist,  Scheidemünzen  je  nach 
deren   Zahlkraft  in  Zahlung  anzunehmen  und  die  Scheidemünzen 


1)  Artikel  14  des  Gesetzes  betreffend  die  Verlängerung  des  Privilegiums 
der  Banque  de  France  stellt  nur  das  Prinzip  auf,  dass  die  Bank  verpflichtet 
ist,  für  die  Einlösung  ihrer  Noten  gegen  Metallgeld  zu  sorgen,  enthält  jedoch 
keine  Verfügungen  betreffs  der  Notenbedeckung ;  derartige  "\'erfügung  treffen 
wir  auch  in  den  voi'hergehenden  Gesetzen  nicht.  (Loi  du  17  Novembre  1897 
portant  Prorogation  du  privilege  de  la  Banque  de  France.  Lots  et  Statuts  qui 
regissent  la  Banque  de  France.  Paris,  1902.  p.   149.) 
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nach  Aufnahme  der  Barzahlungen  gegen  Gold  verwechselt  werden 
können,  konnte  davon  nicht  abgesehen  werden,  dass  auch  die  Scheide- 
münzen dem,  in  den  Metallvorrat  der  Bank  einzm-echnenden,  gesetz- 
lichen Metallgelde  hinzugerechnet  werden. 

In  dem  ungünstigsten,  noch  zulässigen  Falle  sind  also  die  umlau- 
fenden Banknoten  zu  W^^^  mit  Metall  und  zu  60%  bankmässig  ge- 
deckt. 

Die  Bank  ist  berechtigt  ihren  Besitz  an  Wechseln  auf  aus- 
wärtige Plätze  (Devisen)  und  an  ausländischen  Noten,  soweit 
dieselben  in  Gold  oder  in  mit  Gold  gleichwertiger  effektiver  MetaJl- 
währung  zahlbar  sind,  bis  zum  Höchstbetrage  von  60  Millionen 
Kronen  in  den  Bestand  ihres  Baar Vorrates  einzurechnen  (Artikel 
111  der  Statuten).  Die  Metalldeckung  kann  also  bis  zu  60  Millionen 
Kronen  auch  aus  Devisen  und  aus  Noten  der  Goldwährung  besitzen- 
den fremden  Länder  (England,  Deutschland  und  Frankreich) 
bestehen  1).  Die  Bank  kann  ihren,  die  60  Millionen  überstiegenden 
Devisenvorrat  schon  nicht  als  Metalldeckung,  sondern  nur  als  bank- 
mässige  Bedeckung  verwenden. 

Zur  bankmässigen  Bedeckung  dürfen  dienen  :  eskomptierte 
Wechsel  mid  Wertpapiere  ;  beliehene  (lombardierte)  Edelmetalle, 
Wertpapiere  mul  Wechsel ;  verfallene  Effekten  und  Coupons ; 
solche  Wechsel  auf  auswärtige  Plätze  (Deviscin),  welche  binnen 
längstens  sechs  Monaten  zahlbar  imd  mit  der  Unterschrift  von 
gewöhnhch  drei,  mindestens  aber  zwei  als  zahlmigsfähig  bekannten 
Verpflichteten  versehen  sind,  schliesslich  ausländische  Noten.  — 
Demnach  besteht  die  bankmässige  Bedeckung  aus  leicht  zu  ver- 
wertenden, kurzfristigen,  im  Bankgeschäfte  erworbenen  Forde- 
rungen. 

Wenn  der  Betrag  der  im  Umlaufe  befindlichen  Banknoten  den 
Metallvorrat  um  mehr  als  -lOO  Millionen  Kronen  übersteigt,  so  hat 
die  Bank  von  dem  diese  vierhundert  Millionen  Kronen  übersteigen- 
den Mehrbetrage  den  beiden  Staaten  eine  Steuer  von  jährlich  5% 
zu  entrichten. 

Zum  Zwecke  der  Feststellung  der  aus  dem  Titel  der  Banknoten- 
emission zu  entrichtenden  Steuer  hat  die  Bank  den  Betrag  ihres 


1)  Welche  effektive  Metallwährungen  für  gleichwertig  mit  Gold  zu  be- 
trachten Bind,  bestimmt  der  Generalrat  der  Bank  in  Übereinstimmimg  mit 
den  Finanzministern  der  beiden  Staaten,  Diese  Gleichwertigkeit  Avurde  vor- 
läulig  hinsichtlich  der  deutschen,  englischen  und  französischen  Währung 
anerkannt.  (Spitzmüller  cit.  W.  p.  36.) 
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Metallvorrates  und  ihrer  umlaufenden  Noten  am  7.,  15.,  23.  und  letz- 
ten jedes  Monates  (also  jährlich  48-mal)  festzustellen  und  am  Schlüsse 
des  Jahres  in  einem  Ausweise  beiden  Finanzregierungen  vorzulegen. 
Auf  Grund  dieses  Ausweises  wird  die  von  der  Bank  zu  zahlende 
Banknotensteuer  in  der  Weise  festgestellt,  dass  nach  von  jedem  für 
einen  dieser  Termine  sich  ergebenden  steuerpflichtigen  Überschusse 
5/^8%  als  Steuersoll  berechnet  werden.  Die  Summe  dieser  für  die 
einzelnen  Termine  als  Steuersoll  berechneten  Beträge  ergibt  die  von 
der  Bank  zu  leistende  Steuer,  i) 

Das  Bedeckungssystem  der  Noten  der  Oesterreichisch-unga- 
rischen  Bank  ist  bestrebt  neben  der  Sicherheit  des  Noten  Verkehrs, 
dem  jeweiligen  wechselnden  Bedürfnisse  an  Geldmitteln  zu  ent- 
sprechen. Wenn  nur  ein  der  Metalldeckung  entsprechender  Betrag  von 
Banknoten,  das  heisst  ausschliesslich  mit  Metall  bedeckte  Banknoten 
in  Verkehr  gebracht  werden  könnten,  so  wären  abgesehen  davon, 
dass  die  Notenemission  als  kein  einträgliches  Geschäft  für  die  Bank 
erschiene,  die  Verkehrsbedürfnisse  sehr  oft  gar  nicht  zu  befriedigen. 
Das  den  Metallvorrat  gewöhnlich  weit  übersteigende  Geldbedürfnis 
kann  nur  mittels  der  ungedeckten  —  das  heisst  nicht  mit  Metall, 
sondern  bankmässig  gedeckten  —  Notenemission  befriedigt  werden. 
Der  ungedeckte  Banknotenumlauf  passt  sich  dem  jeweiligen 
Bedürfnisse  an.  Ist  elastisch.  Damit  der  Notenumlauf  jedoch  in  nor- 
malen  Zeiten  in  entsprechenden  Grenzen  eingeschränkt  werde,    is-t 


1)  Die  Regelung  des  Notenumlaufes  wollen  wir  an  einem  Beispiele  nach 
weisen.  Laut  des  Ausweises  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  vom  15- 
Oktober  1910  war  der  Metallvorrat  1,680.445.000  K  (rund  genommen).  Dem- 
nach konnten  auf  Grund  des  ]\Ietallvorrates  bei  vollständiger  Metallbedeckung 
emittiert  werden  401,305.000  Kronen  Banknoten  (denn  gegen  die  durch  die 
beiden  Regierungen  infolge  der  Einlösung  der  Staatsnoten  erlegten  Gold- 
münzen zu  zwanzig  Kronen  emittierte  die  Notenbank  bis  zu  diesem  Betrage 
Banknoten)  ;  dann  auf  Grund  einer  metallischen  Bedeckung  von  40%,  das 
heisst  auf  Grund  einer  metallischen  Bedeckung  von  (1,680.445.000 — 
401,305.000  =)  1.279,140.000  Kronen  Banknoten  im  Betrage  von  3.197,849.000 
Kronen  ;  daher  war  der  IMaximalbetrag  der  gesamten  zulässigen  Banknoten- 
emission 3.599,154.000  Kronen.  Hiervon  konnte  die  Bank  steuerfrei 
2.080,445.000  Ivronen  Noten  emittieren  (und  zwar  für  den  MetaHvorrat 
1.680,445.000  Kronen,  für  das  Kontingent  400,000.000  Ki'onen) ;  steuerpflichtig 
1.518,709.000  Kronen  (3.599,154.000—2.080,445.000).  Nachdem  sich  tat- 
.säclilich  2.227,266.050  Kronen  Banknoten  im  Umlaufe  befanden,  stellte  sich 
der  steuerpflichtige  Banknotenumlauf  auf  146,821.000  Kronen.  Die  Banknoten 
Maren  zu  75-45*^o  mit  Metall  bedeckt,  überschritten  also  weit  die  vorgesclirie- 
bene  Mini  mal  bedeckun<j;  von  40%. 
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derselbe  kontingentiert.  Doch  nicht  unmittelbar  (wie  z.  B.  in  Frank- 
reich, wo  im  Gesetze  ausgesprochen  wird,  dass  der  Betrag  der  Noten- 
emission der  Banque  de  France  5-8  Milliarden  Francs  nicht  über- 
steigen darf  i),  sondern  indirekt.  Die  unmittelbare  Kontingentierung 
hat  nicht  viel  Sinn  ;  denn  wird  das  Kontingent  niedrig  bemessen, 
so  kann  das  Bedürfnis  an  Zahlungsmitteln  oft  nicht  befriedigt 
werden,  ist  aber  das  Kontingent  ein  hohes,  so  kommt  dessen  Wirkung 
überhaupt  nicht  zur  Geltung. 

In  die  Statuten  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  wurde  das 
System  der  indirekten  Kontingentierung  des  ungedeckten  Bank- 
notenumlaufes aus  dem  deutschen  Reichs-Bankgesetze  vom  14. 
März  1875  übernommen.  Der  Gedanke  stammt  von  Otto  Michaelis, 
dem  Verfasser  des  deutschen  Bankgesetzes,  der  damals  im  deutschen 
Reichs-Kanzleramte  vortragender  Rat  war.  2) 

Der  nicht  mit  Metall  gedeckte  (sogenannten  ungedeckte)  Bank- 
notenumlauf der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  ist  nicht  durch 
Fixierung  eines  Maximalbetrages  beschränkt.  Derselbe  ist  nicht 
unmittelbar  kontingentiert,  sondern  indirekt.  Und  zwar  dadurch, 
dass  der  den  Metallvorrat  um  mehr  als  400  Millionen  überschrei- 
tende Banknotenumlauf  einer  ö^Q-igen  Steuer  unterliegt.  Der  Noten- 
bank bringt  daher  eine  den  Metallschatz  um  mehr  als  400  Millionen 
Kronen  übersteigende  ungedeckte  Notemission '  nur  dann  Nutzen, 
wenn  die  Bankrate  mehr  als  5%  beträgt.  Die  Notenbank  hat  dem- 
nach kein  Geschäftsinteresse  daran,  über  die  400  Millionen  Kronen 
hinaus,  welche  über  dem  dem  Metallschatze  entsprechenden  Betrage 
noch  steuerfrei  emittiert  werden  können,  noch  weiter  Noten  in 
Umlauf  zu  bringen,  wenn  nicht  gleichzeitig  auch  der  Bankzinsfuss 
über  5%  erhöht  wird.  Den  Zweck  der  ö^Q-igen  Banknotensteuer 
bildet  also  die  Erhöhung  der  Bankrate,  sobald  die  kontingentierten 
400  Millionen  überschritten  wurden  und  zwar  muss  der  Zinsfuss 
mindestens  über  5^o  erhöht  werden,  da  ja  die  5^^  Steuer  aus  dem 


1)  Loi  du  9  Fevrier  lüUO,  relative  ä  la  limite  de  Temission  des  billots  de  la 
Banque  de  France.  —  Mittels  des  Gesetzes  vom  17.  November  1897  betreffend 
die  Prolongierung  des  Privilegs  der  Banque  de  France,  Artikel  13  wurde  das 
Maximum  der  Notenemission  mit  5  Milliarden  kontingentiert.  (Lois  et  Statuts 
qiii  rpijissent  la  Banque  de  France.  Paris,  190"2.   p.  148.) 

-')  Knii  Heißerich  :  »Das  deutsche  8ystt<in  der  Kontingentierung  des 
Notenumlaufes*  (Finanz-Archiv.  Herausgegeben  von  Georg  Schanz.  XIII.  "2. 
Stuttgart,  1896.  p.  84.)  ;  Dr.  Walther  Lot  z  :  »Geschichte  und  Kritik  des  deutsil\en 
Bankgesetzes   vom    14.    März    1875.«   Leipzig    1SS8.    p.    174. 
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erhöhten  Eskompte-Satze  bezahlt  werden  niiiss.  Die  Erhöhung 
der  Bankrate  bewirkt  hinwieder  die  Einschränkung  der  Inanspruch- 
nahme der  Notenbank  und  nachdem  auch  diese  —  infolge  der 
Steuerleistung  —  kein  Interesse  an  der  dauernden  Überschreitung 
des  Kontingents  hat,  besteht  eine  ständige  Bestrebung  auf  das 
Herunterdrücken  des  Notenumlaufes  unter  die  Grenze  des  Kontin- 
gents. 

Unter  der  Einwirkung  der  Banknotensteuer  überschreitet 
daher  der  Notenumlauf  seinen  normalen  Umfang  erst  dann,  wenn 
eine  ausserordentliche  Nachfrage  nach  Geld  und  eine  Erhöhung  des 
normalen  Zinsfusses  das  ausserordentliche  Bedürfnis  rechtfertigen. 
In  der  Banknotensteuer  wird  also  keine  unüberschreitbare  Grenze 
geschaffen,  wie  in  der  direkten  Kontingentierung,  sondern  eine 
solche,  welche  zwar  überschritten  werden  kann,  "|edoch  unter  einer 
Bedingung  (Zinsfuss-Erhöhung),  welche  automatisch  die  möglichst 
rasche  Verminderung  des  ungedeckten  Notenumlaufes  zu  bewirken 
trachtet,  i) 

Für  die  Oesterreichisch- ungarische  Bank,  welche  kein  nur  auf 
Dividende  arbeitendes  Privatinstitut  ist,  sondern  den  Charakter 
einer  Institution  von  öffentlichem  Interesse  (publica  institutio) 
besitzt,  ist  bei  ihrer  Notenemissions-  und  Diskont-Politik  in  erster 
Reihe  der  Gemeinnutzen  und  die  Aufrechterhaltung  und  Integrität 
der  österreichischen  und  ungarischen  Währung  massgebend,  wes- 
halb die  Bank  den  Zinssatz  oft  selbst  bei  Überschreitung  des  steuer- 
freien Notenkontingents  —  wenn  es  volkswirtschaftlich  für  ange- 
zeigt erschien  ■ —  nicht  erhöhte.  In  solchen  Fällen,  wenn  also  die 
Bankrate  unter  5%  blieb,  verminderte  die  Notensteuer  direkt  den 
Gewinn  der  Notenbank.  Der  mit  Überschreitung  des  Notenkontin- 
gents   eintretende    steuerpflichtige    Banknotenumlauf    bewirkt    bei 


1)  Die  Bank  of  England  darf  ungedeckte  Banknoten  bis  18,4ö0.000  Pfund 
Sterling  begeben,  die  übrigen,  in  beliebigen  Beträgen  emittierbaren  Noten 
sind  vollständig  mit  Gold  zu  decken.  Diese  starre  Vorschrift  veranlasste  die 
englische  Gesetzgebung  schon  öfters  dazu,  die  Bankakte  provisorisch  aufzu- 
heben und  der  Notenbank  zu  gestatten,  unter  Überschreitung  des  festgestell- 
ten Kontingents  ungedeckte  Banknoten  auszugeben,  doch  mit  dem  Vor- 
behalte, dass  für  die  Dauer  der  Überschreitung  des  Kontingents  ein  Eskompte- 
Zinsfuss  von  8%  beziehungsweise  10%  in  Anwendung  gebracht  werde  und 
der  Gewinn  aus  der  Überemission  der  Noten  dem  Staate  auszufolgen  sei.  Hiermit 
hatte  die  englische  Notenbank  gar  kein  Interesse  an  der  Verlängerung 
der  Überschreitung  des  Kontingents.  (Hdffcrich  cit.  Abh.  Finanz-Archiv. 
XIII.  2.  p.  90.) 
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der  OiisteiTeichi.sch-iinj^arischen  Bank  iüclit  sofort  eine  Erhöhung 
des  Zinsfusses,  noch  weniger  einen  Bankzinsfuss  von  mehr  als  5^Iq. 
Entgegen  der  Intention  (U's  Gesetzgebers  bleibt  die  Notensteuer 
von  5%  in  der  Praxis  in  den  meisten  Fällen  einer  Überschreitung 
des  Kontingents  ohne  Wirkung  auf  den  Zinsfuss  der  Notenbank. 
Dasselbe  finden  wir  auch  bei  der  Deutschen  Keichsbank.  i)  Wenn 
z.  B.  die  Notenbank  noch  über  eine  steuerfreie  Notenreserve  ver- 
fügt, kann  eine  Erhöhung  der  Bankrate  auf  mehr  als  5%  angezeigt 
erscheinen,  wenn  ihr  CToldvorrat  durch  das  Ausland  gefähr- 
det wird  ;  doch  auch  im  Falle  einer  Überschreitung  des  Noten- 
kontingents wird  sie  ihren  Zinsfuss  nicht  sofort  auf  mehr  als  5% 
erhöhen,  wenn  die  Ansprüche  des  inländischen  Verkehrs  zu  befriedi- 
gen sind  und  vorauszusehen  ist,  dass  die  emittierten  Noten  und 
Bargelder  innerhalb  einiger  Wochen  zurückfliessen,  da  der  gesteigerte 
Notenumlauf  nur  provisorischen  Charakters  ist  und  keine  dauernde 
Schwächmig  der  Position  der  Notenbank  bedeutet.  Für  die  Zins- 
fusspolitik  der  Notenbank  ist  eben  nicht  nur  der  Betrag  des  Geld- 
bedarfes, sondern  auch  dessen  Qualität  massgebend,  während  das 
System  der  indirekten  Kontingentierung  mittels  der  5%-igen  Steuer, 
nur  die  Menge  der  begebenen  Noten  berücksichtigt.  2)  Darin  findet 
der  Umstand,  dass  die  O^sterreichisch-ungarische  Bank  die  Last 
der  5°o-igen  Notensteuer  aus  volkswirtschaftlichen  Rücksichten 
oft  aus  Eigenem  trägt  und  von  einer  Erhöhung  des  Zinssatzes  lieber 
Abstand  nimmt,  seine  Erklärung.  3) 

Die  ausschhesslich  durch  die  0 österreichisch-ungarische  Bank 
emittierten  Noten  sind  derart  gedeckt,  dass  die  Bank  dieselben 
wann  immer  gegen  Metallgeld  einlösen  kann.  Die  Bank  ist  auch 
—  im  Sinne  des  Artikels  83  ihrer  Statuten  —  dazu  verpflichtet,  die 
von  ihr  ausgegebenen  Noten  sofort  auf  Verlangen  gegen  gesetzliches 
Metallgeld  einzulösen.  Die  diesbezügliche  Versicherung  ist  in  den 
Text  der  Banknoten  aufgenommen.  Würde  die  Bank  diese  Ver- 
pflichtung nicht  längstens  binnen  24  Stunden  nach  Präsentation 
erfüllen,  so  würde  dies  den  Verlust  des  Privilegiums  zur  Folge  haben, 
ausgenommen  den  Fall  einer  im  gesetzlichen  Wege  gleichzeitig  in 

1)  Helfferich  cit.  Abh.  (Finanz- Archiv.  1896.  2.  p.  103.)  ;  ferner  Walther 
Loiz  :  »Geschichte  und  Kritik  dos  dculschen  Bankgesetzes  vom  14.  März  1875. <> 
Leipzig,  1888.  p.  265. 

2)  Helfferich  cit.   Ahli.  (ibidem  p.    104.). 

3)  Diesell)c  Erfahrung  wurde  bi'i  der  deutsehen  Reieh.sbank  gemaehl. 
(Lotz  cit.  W.  1).  2S(>.) 


Die  AVährungsre  f  (Jim  Mm   JaLre  ]61;2  v.nd  iliie  ruicliliilirung        15 

beiden  Staatsgebieten  der  Monarchie  verfügten,  zeitweiligen  Ein- 
stellung der  Noteneinlösung.  —  Diese  Verfügungen  der  Statuten,  die 
sich  auf  die  Einlösung  der  Banknoten  gegen  Metallgeld  beziehen, 
sind  suspendiert.  Die  Notenbank  ist  demnach  noch  nicht  barzahlend,  i) 
Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  ist  derzeit  noch  nicht  ver- 
pflichtet, ihre  Noten  gegen  Metallgeld  einzulösen,  die  Banknoten 
haben  daher  bei  uns  noch  Zwangskurs  (cours  force).  Doch  ist  dies  bloss 
eine  Zeitfrage.  Sobald  die  Bank  die  Barzahlungen  aufnimmt,  werden 
die  Noten  bereits  keinen  Zwangskurs  haben. 

Die  Noten  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  sind  —  gemäss 
Artikels  86  der  Statuten  — ■  auch  mit  der  Eigenschaft  als  gesetzliches 
Zahlmigsmittel  ausgestattet.  Das  heisst,  dieselben  geniessen  aus- 
schliesslich die  Begünstigung,  dass  sie  bei  allen  in  der  Kronen- 
währung zu  leistenden  Zahlungen,  welche  nicht  infolge  gesetzlicher 
Bestimmung,  vertragsmässiger  Verpflichtung,  oder  sonstiger  Privat- 
\nllenserklärung  in  klingender  Münze  zu  leisten  sind,  in  beiden  Staats- 
gebieten der  Österreichisch-Ungarischen  Monarchie  von  jedermann, 
some  von  allen  öffentlichen  Kassen  nach  ihrem  vollen  Nennwerte 
angenommen  werden  müssen.  Der  Charakter  der  Banknoten  als 
gesetzliches  Zahlungsmittel  ist  nur  auf  jene  Fälle  beschränkt,  in 
welchen  die  Zahlung  nicht  kraft  des  Gesetzes  oder  iniolge  vertrags- 
mässiger Verpflichtungen  in  Metallgeld  zu  erfüllen  ist.  Weder  die 
Zollgebühren,  welche  in  Gemässheit  des  Gesetzartikels  XXI  vom 
Jahre  1878,  beziehungsweise  XVI  vom  Jahre  1882  in  Gold  zahlbar 
sind,  noch  die  Prägegebühren  können  daher  in  Banknoten  entrichtet 
werden. 

Seit  der  Einlösimg  der  Staatsnoten  kam  die  bevorzugte  Stel- 
lung der  Banknoten,  wonach  dieselben  ausschliesslich  gesetzliches 
Zahlungsmittel  bilden  (legal  tender,  cours  legal),  in  vollem  Masse 
zur  Geltung. 

Nachdem  die  Banknote  kein  Geld,  sondern  ein  Kreditpapier 
ist,  begründen  die  Gesetzgebungen  gewöhnlich  keine  allgemeine 
Verpflichtung  zur  Annahme  der  Banknoten.  So  bildeten  die  Noten 
der  Keichsbank  bis  1.  Januar  1910  kein  gesetzliches  Zahlungsmittel  ; 
die  Noten  der  Schweizerischen  National- Bank  sind  es  selbst  heute 
nicht. 2)  Hingegen  sind  die  Noten   der  Bank  of  England,  sowie  der 


1)  S.  vorliegende  Arbeit:  Drittes  Kapitel.   1.  Abschnitt,  p.  174. 

-)  >>Eine  Verpflichtung  zur  Annahme  von  Banknoten  bei  Zahlungen, 
welche  gesetzlich  in  Geld  zu  leisten  sind,  findet  nicht  statt  und  kann  auch  für 
Staatskassen  durch  Landesgesetz  nicht  begründet  werden.«    Bankgesetz  vom 
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Banque  de  France  mit  gesetzlicher  Zahlkraft  ausgestattet,  i)  Erstere 
seit  1.  Januar  18.U,  letztere  seit  12.  August  1870. 

In  Anbetracht  dessen,  dass  jedermann  in  der  Lage  ist,  die 
Noten  der  Bank  bei  dieser  gegen  gesetzliches  Metallgeld  einzulösen, 
werden  in  den  Kulturstaaten  die  Banknoten  ohne  jeden  Vorbehalt 
in  Zahlung  angenommen,  und  zwar  selbst  dort,  wo  dieselben  auf 
Grimd  des  Gesetzes  auch  zurückgewiesen  werden  könnten.  Die  Bank- 
noten haben  im  Verkehr,  wenn  auch  nicht  rechtlich,  so  doch  tatsäch- 
lich überall  die  gleiche  Bedeutung,  als  die  gesetzlichen  Zahlungs- 
mittel. Schon  aus  diesem  Grmide  ist  es  richtig,  dieselben  mit  gesetz- 
licher Zahlkraft  auszustatten.  Doch  ist  dies  auch  darum  richtig, 
weil  in  schweren  Zeiten  der  Goldvorrat  der  Notenbank  dort,  wo 
die  Banknote  durch  jedermann  unbeschränkt  in  Zahlung  ange- 
nommen werden  muss,  besser  geschützt  ist,  als  dort,  wo  nur  das 
Gold  in  imbeschränktem  Masse  ein  gesetzliches  Zahlungsmittel 
bildet  ;  denn  behufs  Sicherstellmig  der  eigenen  Zahlungsfähigkeit 
w4rd  jedermann  (Bank,  öffentliche  Kassa,  Zahlstelle,  etc.)  bestrebt 
sein,  Gold  an  sich  zu  ziehen,  wovon  man  bestimmt  weiss,  dass  man 
sich  damit  seiner  Verbindlichkeiten  unter  allen  Umständen  libe- 
rieren  kann.  Wenn  hingegen  die  Banknote  ein  gesetzliches  Zahlmigs- 
mittel  ist,  so  liegt  keine  Ursache  vor,  den  Goldvorrat  der  Notenbank 


14.  März  1875.  §  2.  (R.-G.-ßl.  Ausgegeben  am  18.  Mcärz  1875.  S.  177.) ;  diesem 
Gesetz  wurde  durch  das  Gesetz  vom  1.  Juni  1909  modifiziert,  wonach,  laut 
Artikel  3.  :  »Die  Noten  der  Eeichsbank  sind  gesetzliches  Zahlungsmittel.«  Diese 
Verfügung  ist  im  Sinne  des  Artikels  8  mit  1.  Januar  1910  ins  Leben  getreten. 
(Gesetz  betreffend  Änderung  des  Bankgesetzes.  Vom  1.  Juni  1909.  Reichs-Gesetz- 
blatt Nr.  34.  Ausgegeben  zu  Berlin,  den  5.  Juli  1909.)  Bundesgesetz  über  die 
Schweizerische  NationcUbank.  Vom  6.  Oktober  1905.  Art.  23. 

1)  Loi  du  12  aoüt  1S70  relative  au  cours  legal  et  au  cours  force  des  Billets  dt 
la  Banque  de  France  et  ä  la  limite  de  leur  emission.  Art.  2.  »A  partir  du  jour  de 
la  Promulgation  de  la  presente  Loi,  les  Billets  de  la  Banque  de  France  t^eront 
re§us  comme  monnaie  legale  par  les  caisses  publiques  et  par  les  particuliers. 
(Lois  et  Statuts  qui  regissent  la  Banque  de  France.  Paris,  1902,  p.  94  und  69). 
S.   ferner  bezüglich  der  ^'erleihung  der  gesetzlichen  Zahlkraft  an  die  Bank- 
noten :   Ludwig  Bamberger  :    »Die   Zettelbank   vor  dem   Reichstag.«  Leipzig, 
1874.  (p.  105)  ;  Walther  Lotz  :    »Geschichte  und  Kritik  des  deutschen  Reichs- 
bankgesetzes vom  14.  März  1875«,    Leipzig,  188S  (p.  205);    Földes  :    cit.  W. 
p.  292  ;  Charles  Brouilhet  :   »Le    nouveau   regime   de   la    Banque  de  Frann 
Paris  1892  (p.  26);    A.    de    Foville:    »La    monnaie.«    Paris,  1907    (p.    20»; 
ir.  Stanle>j  Jevons  :    »Geld  und  Geldverkehr.«  Leipzig.  1876  (p.  78)  ;    Bau 
enquete    1908.     Stenographische    Berichte.     Berlin,    1909    (p.    168,    172,    IT 
184,    197);     Entv^trf   eines    Gesetzes,     betreffend    Änderung    des   Bankgeset: 
Zu   Xr.    1178,   p.    11).   (Jedriukt    in   der    ReiclisdiuiUcrci   54S7.    1909). 
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in  Anspruch  zu  nehmen,  denn  nicht  nur  das  Gold  ist  das  einzige, 
unbedingt  gültige  und  verwendbare  Zahlungsmittel,  sondern  auch 
die  Banknote.  Doch  auch  in  ruhigen,  stillen  Zeiten  müssen  die 
Banken,  Zahlstellen,  Sparkassen  etc.  für  keinen  Croldvorrat  sorgen, 
wenn  sie  wissen,  dass  niemand  die  Banknoten  bei  Zahlungen  zurück- 
Aveisen  kann. 

Die  Noten  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  bilden,  trotz- 
dem sie  Zwangskurs  gemessen,   auch  gesetzliches  Zahlungsmittel.') 

Die  Banknoten  dürfen  auf  keinen  niedrigeren  Betrag  als  fünfzig 
Kronen  lauten.  (Artikel  82  der  Statuten.)  Diese  prinzipielle  Ver- 
fügimg ist  jedoch,  insolange  Goldmünzen  nicht  in  hinreichenden 
Mengen  im  Umlaufe  sein  werden,  also  provisorisch,  durchbrochen 
und  die  Notenbank  darf  anstatt  des  dem  Verkehre  mangelnden 
Hartgeldes  auch  Noten  zu  20  Kronen  ausgeben.  Jedoch  nur  inso- 
lange, als  sie  nicht  barzahlend  ist. 

Es  ist  eine  prinzipielle  Anforderung,  dass  die  kleinste  Banknote 
auf  einen  grösseren  Nennwert  lauten  soll,  als  die  Standardmürze 
des  Geldsystems.  Bei  uns  ist  die  Standard-Goldmünze  das  Zwanzig- 
Kronenstück.  Wenn  das  niedrigste  Banknoten-Appoint  einen  grös- 
seren Nennwert  als  zwanzig  Kronen  besitzt,  so  wird  im  Verkehr 
das  Kurantgeld  nicht  mit  der  Banknote  konkurrieren,  sondern 
dieselbe  ergänzen  und  es  steht  nicht  zu  befürchten,  dass  das  Papier- 
Zahlungsmittel  die  wertvollere  Goldmünze  aus  dem  Verkehre  ver- 
drängt, da  ja  die  Goldwährungsmünze  —  wenn  ihr  kein  gleiches 
Appoint  von  Banknoten  zur  Seite  steht  —  durch  den  Bedarf  des 
Verkehrs  im  Inlande  gebunden  wird. 

Nachdem  —  \ne  bereits  ausführlich  erörtert  2)  —  die  unmittel- 
bare Inverkehrsetzung  des  Goldes  im  Stadium  der  Einziehung 
der  Staatsnoten  nicht  zweckmässig  erschien,  wurde  die  Bank  ermäch- 
tigt, anstatt  der  Banknoten  zu  zehn  Gulden  —  damit  die  Bedürfnisse 
des  Verkehrs  befriedigt  werden  —  nicht  Goldmünzen  zu  zwanzig 
Kronen,  sondern  auf  zwanzig  Kronen  lautende  Banknoten  in 
Umlauf  zu  bringen,  selbstverständlich  nur  insolange,  als  bis  die 
Goldstücke  zu  zwanzig  Kjonen  tatsächlich  in  Zirkulation  kommen, 
das  heisst,  bis  zur  Aufnahme  der  Barzahlungen.  (Artikel  111  der 
Statuten.)  Damit  die  Zahl  der  Banknoten  zu  zwdnzig  Kronen  nicht 


1)  S.  hinsichtlich  der  ^lisslichkeiten  dieses  Zustandes  vorliegende 
Arbeit:  Drittes  Kapitel.  2.  Die  Notwendigkeit  der  Aufnahme  der  Bar- 
zahlungen. « 

-)  S.  vorliegende  Arbeit  p.   137. 
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Über  den  wirklichen  Bedarf  vermehit  und  in  entsprechendem  Zeit- 
punkte das  Gold  unter  Einziehung  der  auf  zwanzig  Kronen  lautenden 
Banknoten  glatt  und  rasch  in  Umlauf  gebracht  werden  köniiß, 
steht  den  beiden  Finanzminister  das  Recht  zu,  die  Menge  der  emit- 
tierbaren  Banknoten  zu  zwanzig  Kronen  zu  bestimmen,  i)  (Artikel 
111  der  Statuten.) 

Mit  der  Ausgabe  der  auf  zwanzig  Kronen  lautenden  Banknoten 
hat  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  am  20.  September  1900 
begonnen. 

Wir  wissen,  dass  die  auf  Grund  des  Artikels  V,  Punkt  1  des 
Gesetz- Artikels  XXIV  vom  Jahre  1894  emittierten  und  zur  Ein- 
ziehung der  Staatsnoten  verwendeten  Banknoten  ö.  W.,  beziehungs- 
weise die  anstatt  derselben  in  Gemässheit  des  Artikels  111  der 
Statuten  in  Umlauf  gebrachten  Banknoten  der  Kronenwährung 
vollständig  mit  Gold  gedeckt  sind,  das  heisst  nicht  zum  Teile  mit 
Metall,  zum  Teile  bankmässig.  Die  vollständige  Bedeckung  dieser 
Banknoten  mit  Gold  erscheint  dadurch  gesichert,  dass  im  Sinne 
des  Artikels  V,  Punkt  2  des  Gesetz-Artikels  XXIV  vom  Jahre  1894 
die  durch  beide  Regierungen  behufs  Einziehung  der  Staatsnoten 
erlegten  Goldmünzen  zu  zwanzig  Kronen  —  obgleich  dieselben  in 
den  Metallvorrat  der  Bank  eingerechnet  werden  —  insoweit,  als 
der  Gegenwert  für  die  erlegten  Zwanzig-Kronenstücke  von  der 
Bank  nicht  in  Silbergulden,  sondern  in  Banknoten  geleistet  wurde, 
ausschliesslich  nur  zur  Bedeckimg  eben  dieser  auf  ö.  W.,  dann  auf 
Kronenwährimg  lautenden  Banknoten  verwendet  werden  dürfen. 
Die  Bank  ist  daher  nicht  berechtigt,  auf  Grund  der  eingelieferten 
Zwanzig-Kronenstücke  den  Betrag  des  zulässigen  Notenumlaufes 
zu  erhöhen. 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  ist  bekanntlich,  im  Sinne 
des  Artikels  I  des  im  Gesetz-Artikel  XXXIV  vom  Jahre  1899  inar- 
tikulierten, mit  der  Regierung  der  im  Reichsrate  vertretenen  König- 
reiche und  Länder  abgeschlossenen  Übereinkommens,  dazu  ver- 
pflichtet, auch  auf  zehn  Klronen  lautende  Banknoten  auszugeben, 
welche  zum  teil  weisen  Ersätze  der  eingezogenen  Staatsnoten  berufen 
waren.  In  Folge  der  Einziehung  der  Staatsnoten  zu  fünf  Gulden 
entsprach    die    Emission  von    Zehn-Kronennoten  dem  allgemeinen 


1)  Motivenbericlit  zu  dem  Gcsotzcnt würfe  betreflfend  HÜe  Veiiänjierun 
des  Privilegiums  der  Oeslerreichi.seh-ungariseheu  Bank«  (SrhrifMiicIce  <i< 
Ahijp.ordnetenhauses  des  Reichstages.   XV.   Band   18!t8.   p.   220). 
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Bedürfnisse.  Und  wenn  auch  diese  Noten  durch  die  Oesterreichisch- 
ungarische  Bank  begeben  werden,  so  geschieht  deren  Emission 
nicht  auf  Grund  der  statutenmässigen  Berechtigung  der  Bank, 
sondern  kraft  eines  besonderen  Gesetzes.  Während  die  Banknoten 
zu  zwanzig  Kronen  ihre  Laufbahn  —  den  bisherigen  Vereinbarungen 
zufolge  —  mit  Aufnahme  der  Barzahlungen  beenden,  ist  für  die 
Einziehmig  der  Banknoten  zu  zehn  Kronen  kein  besonderer  Termin 
festgesetzt,  dieselben  können  daher  eventuell  auch  nach  Aufnahme 
der  Bahrzahlungen  in  Umlauf  bleiben.  Im  Interesse  der  Aufrecht- 
erhaltung der  Güte  unseres  Papiergeldes  und  der  steten  Einzieh- 
barkeit der  Zehn-Kronennoten  ist  der  emittierbare  Betrag  an 
Banknoten  zu  zehn  Kronen  mit  160  Millionen  Kronen  kontingen- 
tiert (Gesetz- Artikel  XXXIV  vom  Jahre  1899,  Artikel  III  Pmikt  3), 
über  welchen  Betrag  hinaus  die  Bank  noch  dem  Bedürfnisse  ent- 
-  sprechend  weitere  Banknoten  bis  höchstens  20  Millionen  Kronen 
unter  Zurückbehaltung  des  gleichen  Betrages  in  Fünf-Kronen- 
stücken aus  Silber  begeben  darf,  so  dass  der  Total-Umlauf  der  auf 
zehn  Kronen  lautenden  Banknoten  in  keinem  Falle  180  Millionen 
Kronen  übersteigen  darf  (Gesetz- Artikel  XXXIV  vom  Jahre 
1899,  Artikel  III  Punkt  6).  Die  Erhöhung  des  Kontingents  der 
Banknoten  zu  zehn  Kronen  unter  gleichzeitiger  Einziehmig  gleich- 
wertiger Fünf-Kronenstücke  aus  Silber  wurde  im  Gesetze  aus  Vor- 
sicht für  den  Fall  verordnet,  wenn  etwa  die  plötzliche  Einführung 
des  Metallgeldes  (des  sogenannten  Hartgeldes)  in  den  Verkehr  bei 
dem  an  Papiergeld  gewohnten  Publikum  Schwierigkeiten  begegnen 
sollte  und  die  64  Millionen  Kjonen  silberner  Fünf-Kronenstücke 
aus  Bequemhchkeit,  aus  Gewohnheitsrücksichten  nicht  in  vollem 
Betrage  Aufnahme  finden,  sondern  zurückfliessen  sollten.  Für  diesen 
Fall  hat  die  Gesetzgebung  die  Ersetzimg  derselben  mit  Bank- 
noten vorgesehen,  da  die  Einziehungs-Operation  der  Staatsnoten 
unbehindert  fortgesetzt  werden  musste  und  die  eingezogenen 
Zahlungszeichen  im  Verkehr  sofort  zu  ersetzen  waren.  Das  Virement 
unter  den  Banknoten  zu  zehn  Kronen  und  den  Silbermünzen  zu 
fünf  Kronen  bildet  nur  eine  provisorische  Verfügmig  des  Gesetzes 
und  da  die  silbernen  Fünf-Kronenstücke  im  Verkehr  aufgenommen 
wurden,  kam  es  gar  nicht  zur  Erhöhung  des  Kontingents  der  Zehn- 
Kronennoten. 

Die  Banknoten  zu  zehn  Kronen  —  welche  anstatt  der  mit  Gold 
fundierten  Staatsnoten  zu  fünf  und  zu  fünfzig  Gulden  ö.  W.  in 
Verkehr  gesetzt  wurden  —  sind  zur  Gänze  mit  Gold  gedeckt,  das 
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heisst  nicht  teilweise  mit  Metall,  teibveise  bankmässig.  Laut  Artikel 
III  Punkt  1  des  Gesetz- Artikels  XXXIV  vom  Jahre  1899  werden 
die  durch  die  beiden  Regierungen  bei  der  03sterreichisch-ungarischen 
Bank  in  Goldmünzen  der  Kronenwährung  erlegten  160  Millionen 
Kronen  —  obgleich  dieselben  in  Gemässheit  des  Punktes  4  in  den 
Metallvorrat  der  Bank  eingerechnet  werden  —  gemäss  Punkt  2 
zur  speziellen  Deckung  der  Banknoten  zu  zehn  Kronen  verwendet. 
Das  heisst,  die  160  Millionen  Kronen  bilden  einen  Metall  Vorrat 
der  Bank,  dienen  aber  nicht  zur  Metalldeckung  der  Banknoten, 
darum  ist  die  Bank  nicht  berechtigt,  auf  Grund  der  160  Millionen 
Gold  die  Summe  des  zulässigen  Notenumlaufes  zu  erhöhen.  Sie  hat 
jedoch  das  Recht,  die  in  ihren  Kassen  befindlichen  Banknoten 
zu  zehn  Kronen  bei  Feststellung  der  metallischen  und  bank massigen 
Bedeckung  des  Banknotenumlaufes,  sowie  der  etwaigen  Bank- 
notensteuer von  dem  Gesammtbetrage  der  im  Umlauf  befindlichen 
Banknoten  in  Abzug  zu  bringen,  mit  welcher  Verfügung  die  vom 
Verkehre  unbedingt  erforderte  Verwechslung  von  Zehn-Kronennoten 
gegen  Noten  anderer  Kategorien  (im  Sinne  des  Artikels  88  der 
Statuten)  ermöglicht  \sird. 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  ist  verpflichtet,  über 
Aufforderung  der  beiden  Regierungen,  welche  einer  Genehmigung 
der  Gesetzgebungen  bedarf,  die  Banknoten  zu  zehn  Kronen  gänzlich 
oder  teilweise  einzuziehen.  In  diesem  Falle  überweisen  die  Regie- 
rungen von  dem  die  Deckung  der  Zehn-Kronennoten  bildenden 
Golde  einen  den  einzuziehenden  Noten  gleichkommenden  Betrag 
in  das  endgültige  Eigentum  der  Bank,  doch  sind  dieselben  berech- 
tigt, die  zur  Einlösung  der  Zehn-Kronennoten  nötigen  Zahlungs- 
mittel in  anderen  gesetzlichen  Zahlungsmitteln  bei  der  Bank  zu 
erlegen  mid  demgegenüber  den  gleichen  Betrag  Goldmünzen  von 
derselben  zurückzunehmen.  (Gesetz-Artikel  XXXIV  vom  Jahre 
1899,  Artikel  III,  Alinea  7.) 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  ist  demnach  —  laut 
Obigem  —  nicht  auf  Grundlage  ihres  ganzen  Metallvorrates  zur 
Emission  von  Noten  berechtigt,  sondern  blos  auf  Grund  eines 
solchen  Metallvorrates,  welcher  nach  Abzug  der  durch  die  beiden 
Staaten  auf  Grund  des  Gesetz- Artikels  XXIV  vom  Jahre  1894:, 
Artikel  V  Punkt  1  und  2,  ferner  des  Gesetz-Artikels  XXXIV 
vom  Jahre  1899,  Artikel  III  Punkt  1,  4  und  6,  schliesslich  des 
Gesetz-Artikels  XXXV  vom  Jahre  1899,  Artikel  11  Punkt  1  b.i 
der  Notenbank  behufs  Deckung  der  Staatsnoten  erlegten  und  zur 
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Emission  von  Banknoten  verwendeten  Goldkronen  verbleibt,  da 
diese  Goldmünzen  —  obgleich  dieselben  in  den  Metallvorrat  der 
Bank  eingerechnet  werden  —  insolange,  als  bis  dieselben  nicht 
in  das  Eigentum  der  Bank  übergehen,  nicht  zur  Erhöhmig  des  zu- 
lässigen Notenumlaufes  verwendet  werden  dürfen,  sondern  zur 
vollständigen  Deckung  der  emittierten  Noten   zu  verwenden  sind. 

Beide  Finanzregierungen  erlegten  gelegentlich  der  Ein- 
ziehung der  Staatsnoten  und  der  Ausprägung  von  5  Kronenstücken 
in  Zwanzig-Kronenmünzen  542,656.053'20  Kronen  Gold.  Dem- 
gegenüber hat  die  Bank  241,305.520  Kronen  Banknoten  und 
157,493.780  Kronen  Zehn-Kronennoten  (gegen  Einlösmig  von 
Staatsnoten),  insgesammt  also  398,799.300  Kronen  Banknoten 
ausgefolgt ;  gegen  die  übrigen  eingezahlten  Zwanzig-Kronenmünzen 
in  Gold  folgte  die  Bank  Silbergulden  aus.i) 

Das  Gold  im  Werte  von  398,799.300  Kronen  darf  also  zu  dem 
Metallvorrate  hinzugerechnet  werden,  nachdem  es  jedoch  zur  voll- 
ständigen Bedeckimg  der  in  gleichem  Betrage  emittierten  Noten 
dient,  kann  dasselbe  nicht  zur  Erhöhung  des  zulässigen  Notenumlaufes 
verwendet  werden. 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  begann  mit  der  Emission 
von  Zehnkronen-Banknoten  am  2.  September  1901.'^) 

8.   Über    die   allgemeine   Einführung   der  obliga- 
torischen Rechnung  in  der  Kronenwährung. 

Im  Gesetzartikel  XVII  vom  Jahre  1892  betreffend  die  Fest- 
stellung der  Kronen  Währung  wird  erklärt,  dass  an  die  Stelle  der  bis- 
herigen österreichischen  Währung  die  Goldwährung  tritt  ;  in  dem- 
selben wird  die  Einführung  der  Goldwährung  geregelt,  jedoch  werden 
mit  dessen  Verfügungen  die  Währungsverhältnisse  nicht  geordnet. 


1)  Die  Silber-Währungsmünzen  (Einguldenstücke  aus  Silber),  welche 
die  Notenbank  gegen  Gold  ausfolgte,  dienten  im  Betrage  von  4.124.892  K  ziir 
Einziehung  von  Staatsnoten  zu  einem  Gulden,  im  Betrage  von  73,225.641  K 
zur  Einziehung  von  Staatsnoten  zu  fünf  und  zu  fünfzig  Gulden  und  im  Betrage 
von  64  Millionen  Kronen  zur  Ausprägung  von  Fünf -Kronenstücken.  Hinsicht- 
lich der  Daten  s.  XXX.  regelmässige  Jahressitzung  der  Generalversammlung 
der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank   am  3.   Februar  1908.  Wien,  1908.  (p.  5). 

')  S.  U.  V.  1901.  (p.  508.  und  510.)  Erlass  des  königlich  ungarischen 
Finanzministers  betreffend  die  gänzliche  Einlösung  der  schwebenden  (Schuld 
in  Staatsnoten  und  der  Emission  von  Banknoten  zu  zehn  Kronen  durch  die 
Oesterreichisch-ungarische  Bank. 
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Es  war  noch  niemand  verpflichtet,  in  der  Kronen  Währung  zu  rech- 
nen, in  Münzen  der  Kronenwährung  zu  zahlen.  Und  konnte  es  auch 
nicht  sein.  Aus  dem  einfachen  Grunde,  weil  die  Herstellung  der 
Zahlungsmittel  des  neuen  Währungssystems  erst  nach  erfolgtem 
Inkrafttreten  des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892  in  Angriff 
genommen  werden  konnte  und  Jahre  vergingen,  bis  die  neuen 
Währmigsmünzen  und  die  Scheidemünzen  der  Kronenwährung  in 
entsprechenden  Mengen  verfertigt  wurden,  i)  Demnach  blieb  auch 
nach  dem  Jahre  1892  die  österreichische  Währung  notwendigerweise 
unsere  gesetzliche  Landeswährung. 

Praktische  Rücksichten  Hessen  es  für  angezeigt  erscheinen,  die 
Feststellmig  der  neuen  Währung  von  der  Einführung  derselben  zeit- 
hch  zu  trennen,  da  inzwischen  die  Zahlungsmittel  des  neuen  G^ld- 
systems  in  stets  grösseren  Mengen  in  Verkehr  kamen  und  in  stets 
grösserem  Masse  sichergestellt  werden  konnte,  dass  das  neue  Geld- 
system in  das  allgemeine  Bewusstsein  übergehen  könne,  bevor  das- 
selbe allgemein  obligatorisch  eingeführt  wurde. 2)  Der  Übergang  der 
Kronenwährung  in  das  allgemeine  Bewusstsein  wurde  durch  jene 
Bestimmung  der  Gesetzgebung  vom  Jahre  1892  beträchtlich  geför- 
dert, wonach  den  Münzen  der  Kronen  Währung  der  Charakter  des 
gesetzlichen  Zahlungsmittels  verliehen  A?vTirde  und  mit  denselben 
auch  auf  österreichische  Währung  lautende  Verpflichtungen  erfüllt 
werden  konnten. 

Im  §  23  des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892  wird  bereits 
erklärt,  dass  ein  besonderes  Gesetz  die  allgemeine  Einführung  der 
obligatorischen  Rechnung  in  der  Kronen  Währung  regeln  wird,  im 
Zusammenhange  mit  der  Ordnung  der  Verhältnisse  des  allgemeinen 
Münzverkehrs  und  den  Bestimmungen  über  die  Anwendung 
der  neuen  Währung  auf  die  Rechtsverhältnisse.  Die  Verwirklichung 
dieser  Erklärung  bildet  der  Gesetzartikel  XXXVI  vom  Jahre  1899. 

In  Anbetracht  des  regen  Wirtschafts-  und  Wertverkehrs  der 
beiden  Staaten  der  Monarchie,  sowie  des  Umstandes,  dass 
das  österreichische  allgemeine  bürgerliche  Gesetzbuch  in  mehreren 
Teilen  der  Länder  der  Heiligen  Ungarischen  Krone  noch  heute  Gül- 


^)  S.  den  der  vorUegenden  Arbeit  beigefügten  »//.  Ausweis.« 
-)  Motivenbericht  zu  dem  Gesetzentwiirfe  betreflfend  die  allgemein© 
Einführung  der  obligatorischen  Rechnung  in  der  Kronenwährung,  der  Ordnvmg 
des  allgemeinen  Münzverkehrs  und  der  Anwendung  der  Krononwährung 
auf  die  Rechtsverhältnisse.  (Schnftstücke  des  Reichstagen.  XV.  Band.  ISOSi 
p.   158.). 
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tigkeit  besitzt  und  dass  auch  währungspolitische  Gründe  hiefür 
sprechen,  stimmen  die  im  Gesetz-Artikel  XXXVI.  vom  Jahre  1899 
enthaltenen  prinzipiellen  Verfügungen  im  grossen  und  ganzen  mit 
den  die  einschlägigen  Verhältnisse  regelnden  österreichischen  Bestim- 
mungen überein.  1) 

Im  Siime  des  §  1  des  Gesetzartikels  XXXVI  vom  Jahre  1899 
trat  die  Kronen  Währung  mit  1.  Januar  1900  als  einzige  vmd  aus- 
schliessliche gesetzliche  Valuta  an  die  Stelle  der  österreichischen 
Währung.  Dies  kam  praktisch  darin  zum  Ausdruck,  dass  die  nach 
diesem  Zeitpimkte  entstandenen  Rechtsgeschäfte,  wenn  keine  be- 
stimmte Währung  benannt  ist,  da  die  österreichische  Währung  ihre 
Wirksamkeit,  das  heisst  ihren  Charakter  als  gesetzliche  Währung 
verloren  hat,  so  zu  betrachten  sind,  als  ob  sie  auf  Kronen  Währung 
lauten  würden,  soferne  nicht  nachgewiesen  wird,  dass  bei  Abschluss 
.des  Rechtsgeschäftes  eine  andere  Absicht  vorhanden  war.  (§  14.) 
Wenn  also  Zahlungsverpflichtungen  seit  1.  Januar  1900  ohne  Bezeich- 
nmig  der  Währung  abgeschlossen  werden,  spricht  die  gesetzliche 
Vermutung  für  die  Kronen  Währung. 

Die  andere  praktische  Folge  der  Ausschliesslichkeit  und  Gesetz- 
lichkeit der  Kronen  Währung  bildet  jene  Bestimmung,  dass  die  vor 
dem  1.  Januar  1900  rechtlich  begründeten  und  in  österreichischer 
Währung  erfüllbaren  Zahlungsverbindlichkeiten  von  diesem  Zeit- 
punkte angefangen  in  der  Kronenwährung  und  zwar  dergestalt  zu 
erfüllen  sind,  dass  ein  Gulden  ö.  W.  gleich  zwei  Kronen  und  ein 
Kreuzer  ö.  W.  gleich  zwei  Hellern  zu  rechnen  ist.  (§  15.)  Demnach 
sind  aUe  Zahlungs Verbindlichkeiten,  also  auch  solche,  welche  nicht 
in  der  neuen  Kronen  Währung  bestimmt  waren,  sondern  auf  eine  der 
Kronen  Währung  vorangehende  inländische  (das  heisst  österreichische, 
Wiener  Währimg,  klingende  Münze,  einzelne  Münzsorten)  oder  aus- 
ländische Währung  lauten,  in  der  Kronen  Währung  zu  erfüllen.  Diese 
Verfügung  steht  mit  dem  ersten  Absätze  des  §  326  des  Ungarischen 
Handelsgesetzes  —  wonach  hinsichtlich  der  Erfüllung  der  Ver- 
bindlichkeiten als  allgemeine  Regel  aufgestellt  wird,  dass  im  Falle 
eines  Zweifels  jener  Münzfuss  und  jene  Münzgattung  als  massgebend 
und  vertragsmässig  zu  betrachten  ist,  welche  am  Erfüllungsorte 
gangbar  sind  —  ebenso  im  Einklänge,  als  mit  §  1420  des  österreichi- 


1)  Die  Wähx'ungsgesetze  vom  Jahre  1899  wurden  in  Österreich  auf  Grund 
des  §  14  des  Staatsgrimdgesetzes  vom  21.  Dezember  1867  mit  kaiserlicher 
Verordnung  vom  21.  September  1899  in  Ki'aft  gesetzt  (R.-O.-Bl.  Nr.  176 
in.  Teil). 

Dr.  Friedrich  Fellner  :  Die  Währuugsretoim  iu  Ungarn.  11 
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sehen  allgemeinen  bürgerlichen  Gesetzbuches,  wonach  bei  Erfüllung 
von  Zahlungen  die  am  Ort  der  Übergabe  bestehende  Regelung  des 
Geldsystems  entscheidend  ist.  Natürlich  erscheint  aber  durch  die 
soeben  erwähnte  allgemeine  Regel  (erster  Absatz  des  §  15  des  Gesetz- 
artikels XXXVI  vom  Jahre  1899  nicht  aiLsgeschlossen,  dass  im 
Gesetze,  in  Verträgen  oder  sonstigen  Privatwillenserklärungen 
entschieden  bedmigen  werden  kömie,  dass  die  Zahlung  wirklich, 
effektiv,  in  einer  bestimmten  Münzgattung  oder  in  fremder  Währung 
zu  erfolgen  hat.  (Letzter  Absatz  des  §  15  des  Gesetzartikels  XXXVI 
vom  Jahre  1899.)  Dies  folgt ')  auch  aus  dem  zweiten  Absätze  des  §  326 
des  ungarischen  Handelsgesetzes  sowie  dem  zweiten  Absätze  des 
§  37  des  Wechselgesetzes  ;  ebenso  wird  in  §  987  des  österreichischen 
allgemeinen  bürgerlichen  Gesetzbuches  angeordnet,  dass  in  dem 
Falle,  wenn  ein  Darleiher  sich  die  Zahlung  in  der  besonderen  durch 
ihn  gegebenen  Münzsorte  bedimgen  hat,  die  Zahlung  in  eben  dieser 
Münzsorte  geleistet  werden  muss.2)  Die  obligatorische  Einführung 
der  Kronenwährmig  konnte  nicht  zur  Folge  haben,  dass  Natur  und 
Inhalt  der  Verbindlichkeiten  eine  Änderung,  Modifizierung  erfahren 
sollen. 

Zahlungsverbindlichkeiten,  welche  ihren  Ursprung  in  einer 
nach  dem  1.  Januar  1900  entstandenen  Rechtsgrundlage  haben 
und  in  einer  festgesetzten  Münzsorte  oder  in  einer  ausländi- 
schen Währmig  und  zwar  effektiv  zu  erfüllen  sind,  müssen  effektiv 
in  dieser  festgesetzten  Münzsorte  (also  z.  B.  in  Körmöczer  Gold- 
stücken) oder  in  ausländischer  Währung  (also  z.  B.  effektiven  Mark, 
effektiven  Pfund  Sterling,  Napoleon  d'or)  erfüllt  werden.  (§  18.)  Diese 
Verfügmig,  der  von  währungspolitischem  Standpunkte  aus  eine 
grosse  Bedeutung  zukommt,  ist  insoferne  von  prinzipieller  Wichtig- 
keit, als  hiermit  im  Gesetze  die  sogenannte  Goldklausel  als  zulässig 
erscheint,  das  heisst,  gestattet  wird,  dass  auch  auf  Goldmünzen  der 
Kronenwährung  lautende  und  effektiv  in  diesen  Münzen  zu  erfüllende 


1)  Schriftstücke  des  Abgeordnetenhauses  des  Reichtages.  XV.  Band.  1S9S. 
{p.  166.)  ;  ferner  Gesetzentwürfe  betreflFend  die  Einlösung  der  Staatsnoten 
.  .  .  die  Einführung  der  Kronen  Währung  als  Landeswährung  ete.  Wien,  1898. 
(1.  der  Beilagen  zu  den  stenogr.  Protokollen  des  Ahgeordnetenhaxises.  XV.  Session. 
1898.,  p.  77.  und  flf.). 

2)  Jedoch  konnten  bei  den  verworrenen  österreichischen  Geldverhjilt- 
nissen  dem  §  987  des  österreichischen  allg.  bürg.  Gesetzbuches  nicht  immer 
Geltung  verschatTen  werden.  S.  vorliegende  Arbeit,  p.  12,  ferner  Schrift- 
stücke des  Abgeordnetenhauses  des  Reichstages.  XV.  Band.   1898.,  p.   160. 
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Geschäfte  abgeschlossen  werden  können.  Es  kann  dem  Kredite  der 
Landeswährung  unter  gegeben  Umständen  nicht  zum  Vorteile 
gereichen,  wenn  bei  "Abschluss  gewisser  Rechtsgeschäfte  die  Zahlung 
in  effektiven  Kurantmünzen  (in  Gold)  bedungen  wird.  Hingegen 
kann  in  einzelnen  Fällen,  wie  z.  B.  bei  Kreditoperationen  inter- 
nationaler Natur  die  Übernahme  von  Zahlungen  in  fixierten  Münz- 
sorten mit  Vorteilen  verbunden  sein.  Wenn  z.  B.  das  Gesetz  die  Gold- 
münzen der  inländischen  Währung  von  jenen  Werten,  hinsichtlich 
welcher  derartige  Verbindlichkeiten  übernommen  werden  können, 
ausgenommen  hätte,  so  hätte  sich  der  Verkehr  damit  beholfen,  dass 
auf  ausländische  Valuta  lautende  Verbindlichkeiten  übernommen 
worden  *f wären,  weshalb  die  im  §  18  des  Gesetzartikels  XXXVI 
vom'Jahre  1899  enthaltene  Verfügung  als  zweckmässig  erscheint,  i) 
Einschränkende  Rechtsnormen  führen  in  ähnlichen  Fällen  nie  zu 
einem  Erfolge.  —  Im  Sinne  des  §  18  des  Gesetzartikels  XXXVI 
vom  Jahre  1899  kann  also  nicht  nur  auf  dem  Gebiete  des  Handels- 
rechtes, sondern  auf  dem  ganzen  Gebiete  des  Privatrechtes  die 
(effektive)  Goldzahlung  in  einer  bestimmten  Münzsorte  oder  Währung 
mit  gesetzlicher  Kraft  bedungen  werden. 

Insoferne  die  "  Bewertung  einer  auf  Silbermünzen  lautenden 
Zahlungs Verbindlichkeit  nach  dem  inneren  Werte  (Metallwerte) 
dieser  Münzen  stattzufinden  hat,  ist  der  Wertberechnung  in  der 
Kronen  Währung  der  Marktpreis  des  Silbers  in  dem  für  die  Bewertung 
massgebenden  Zeitpunkte  zu  Grunde  zu  legen.  (§  19,  zweiter  Absatz.) 
Dies  ist  der  Fall,  wenn  die  Zahlungs  Verbindlichkeit  auf  Silber,  jedoch 
nicht  auf  Silbergeld  ö.  W.  lautet  und  die  Verbindlichkeit  in  der 
Kronen  Währung  zu  erfüllen  ist,  und  der  Wert  der  auf  Silber  lauten- 
den Verbindlichkeit  auf  Grund  des  Materialwertes  des  Silbers  fest- 
zustellen ist.  Nachdem  die  Kronenwährung  eine  Goldwährung  ist 
und  unsere  Gesetze  zwischen  Silber  und  Gold  keinerlei  Wertverhält- 
nis aufstellen  (eben  darum  ist  unsere  Währung  keine  doppelte,  trotz- 
dem auch  das  Einguldenstück  aus  Silber  eine  Landesmünze  ist),  nach 
dem  ferner  nur  das  eine  Landesmünze  bildende  Einguldenstück 
aus  Silber  gleich  zwei  Kronen  ist,  bezüglich  der  sonstigen  Silber- 
münzen hingegen  eine  gesetzliche  Wertrelation  unseren  Gesetzen 
unbekannt  ist,  musste  bei  Bestimmung  des  Wertes  der  auf  Silber- 


^)  Schriftstücke  des  Reichstages.  XV.  1898.  (p.  168.);  ferner  1.  der  Bei- 
lagen zu  den  stenogr.  Protokollen  des  Abgeordnetenhauses.  Wien,  1898.  — 
XV.  Session  1898.  (p.  86.). 

11* 
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münzen  lautenden  Zahlungsverbindlichkeiten  der  Marktpreis  de> 
Silbers  zur  Grundlage  genommen  werden.  Die  Frage,  zu  welchem 
Zeitpunkte  der  Marktpreis  massgebend  ist,  soll  auf  Grundlage  des 
Inhaltes  des  Rechtsgeschäftes  beurteilt  werden. 

Der  ausschliessliche  gesetzliche  Währungscharakter  der  an  die 
Stelle  der  österreichischen  Währung  getretenen  Kronenwährung 
brachte  die  weitere  praktische  Folge  mit  sich,  dass  vom  1.  Januar 
1900  —  der  im  §  2  des  Gesetzartikels  XXXVI  vom  Jahre  1899 
enthaltenen  Verfügung  zufolge  —  sämtliche  staatlichen,  Muni- 
zipal- und  Gemeinde-Einnahmen  und-  Ausgaben  in  der  Kronen- 
währung festzustellen  waren,  sowie  auch  die  Verrechnungen  sämt- 
licher öffentlichen  Kassen  und  Aemter  in  dieser  Währung  zu  fühi-en 
sind.  In  der  Rechnungsführvmg  der  öffentlichen  Haushaltungen  ist 
also  bei  sämtlichen  Einnahmen  und  Ausgaben  sowie  bei  sämt- 
lichen Verrechnungen  selbst  dann  die  Kronen  Währung  in  Anwendmig 
zu  bringen,  wenn  es  sich  um  solche  Einnahmen  oder  Ausgaben  han- 
delt, welche  auf  eine  bestimmte  Münzsorte  oder  Währung  lauten  mid 
effek(^v  in  derselben  zu  erfüllen  sind. 

Aehnlicherweise  sind  seit  1.  Januai  1900  die  Bücher  und  Rech- 
nungen der  imter  besonderer  gemeinbehördlichen  Aufsicht  stehenden 
oder  öffentlichen  Zwecken  dienenden  Körperschaften,  Fonds,  Ver- 
eine, Gesellschaften  (Geld-  mid  Kreditinstitut^),  Genossenschaften 
imd  Anstalten  (Verkehrsunternehmungen,  etc.)  in  der  Kronen- 
währung zu  führen  (§  3  des  Gesetzartikels  XXXVI  vom  Jahre 
1899).  Die  Festigung  des  neuen  Währungssystems  wurde  durch 
diesen  Umstand    wesentlich  gefördert. 

Vom  1.  Januar  1900  an  sind  Geldbeträge  in  Gesetzen,  in  Ver- 
ordnungen, Statuten,  Verfügmigen  von  öffentlichen  Behörden 
und  Aemtern  nur  in  der  Kjonenwährung  festzustellen. 

Die  Regierung  kann  die  Feststellung  der  Geldbeträge  in  einer 
anderen  Valuta,  als  der  Kronen  Währung  besonders  konzessionieren 
(§  6),  Dies  kann  bei  der  Emission  von  Wertpapieren  als  angezeigt 
erscheinen,  denn  die  Placierung  derselben  im  Auslande  wird  dadurch 
oft  gefördert,  wenn  die  Titres  nicht  nur  auf  Kronenwährung, 
sondern  auch  auf  eine  dem  Betrage  der  Kronen  Währung  entspre- 
chende gleichwertige  sonstige  Valuta  lauten. 

Durch  diese  Verfügung  des  Gesetzes  wird  auch  die  allgemeine^ 
offizielle  Anwendung  der  Kronenwährmig  im  Kreise  der  Verwaltung 
gesichert. 

Für  die   amtliche   Anwendung  der  Kronen  Währung   auf  dem 
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'Grebiete  der  Rechtssprecliung  und  in  den  öffentlichen  Urkunden 
privatrechtlichen  Inhaltes  sorgt  §  7  des  G-esetzes,  indem  hier  ver- 
ordnet wird,  dass  vom  1.  Januar  1900  an  in  gerichtlich  oder  notariell 
aufgenommenen,  sowie  in  sonstigen  öffentlichen  Urkunden  zivilrecht- 
lichen Inhaltes,  welche  über  Geldbeträge  ausgestellt  werden,  sowie 
in  allen  zu  Geldbeträgen  verurteilenden  Erkenntnissen,  die  Geld- 
beträge in  der  Kronen  Währung  auszudrücken  sind. 

Mittels  §  12  des  Gesetzartikels  XXXVI  vom  Jahre  1899  wird 
die  Regierung  ermächtigt,  allgemein,  oder  für  bestimmte  Gebiets- 
teile der  Länder  der  Ungarischen  Krone  (Grenz verkehr),  zu  unter- 
sagen, dass  ausländische  Münzen  oder  sonstige  ausländische  Zahlungs- 
mittel in  Zahlung  oder  an  Zahlungsstatt  gegeben  oder  genommen 
werden.  Derjenige,  der  ein  solches  Verbot  gewohnheits-  oder 
geschäftsmässig  überschreitet,  macht  sich  der  Übertretung  schuldig 
und  ist  durch  das  zuständige  königliche  Bezirksgericht  mit  einer 
Geldstrafe  bis  zu  200  Kronen  zu  bestrafen.  Umgekehrt  darf  die 
Regierung  auf  Grund  der  im  §  13  erteilten  Ermächtigung  gestatten, 
dass  sämtliche  oder  einzelne  öffentliche  Kassen  an  Stelle  der 
Münzen  der  Kronenwährung  auch  andere  Münzen  inländischen 
Gepräges  oder  Münzen  ausländischen  Gepräges,  sowie  andere 
Zahlungsmittel  (Banknoten,  Anweisungen,  Schecks,  etc.)  in  Zahlimg 
annehmen  können,  zu  einem  in  der  Konzessionsurkunde  zu  bestim- 
menden Werte,  dem  sogenannten  Kassenkurse.  Die  Erteilmig 
solcher  Konzessionen  erscheint  umsomehr  angezeigt,  als  einerseits 
im  Privatverkehr  nichts  die  Annahme  solcher  Zahlungsmittel 
anstatt  der  Gesetzlichen  hindert,  andererseits  kann  es  nützlich, 
in  vielen  Fällen  notwendig  sein,  dass  beid  en  Staats-  und  den  sonsti- 
gen öffentlichen  Kassen  anstatt  der  festgesetzten  gesetzlichen,  auch 
in  sonstigen  Zahlungsmittel   Zahlungen    geleistet    werden   können. 

Es  bildet  eine  Anforderung  der  Aufrechterhaltung  des  geord- 
neten Münzverkehrs,  dass  seine  Reinheit  bewahrt  bleibe  ;  das  heisst, 
dass  solche  fremde  Münzen  oder  Zahlungsmittel,  welche  zu  einer 
Schädigung  des  Publikums  führen,  im  Inlande  bei  Zahlimgen  nicht 
verwendet  werden  sollen.  Bekanntlich  bringt  der  Staat  im  Interesse 
der  Einziehung  und  Umschmelzung  der  entwerteten  Münzen 
materielle  Opfer  (§§  7  und  20  des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre 
1892).  Es  ist  daher  richtig,  wenn  der  Staat  bei  Zahlungen  die  Leistung 
und  Annahme  solcher  auswärtigen  Münzen  untersagt,  deren  Prägung 
mangelhaft  und  miregelmässig  ist,  oder  welche  an  Gewicht  abge- 
nommen haben  und  dadurch,  dass  dieselben  im  inländischen  Verkehr 
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häufiger  vorkoninien  —  wozu  die  gewohnheits-  oder  geschäfts- 
müssige  Übertretung  des  Verbotes  führt  —  einerseits  imsere  eigenen 
Münzen  aus  dem  Verkehr  verdrängen,  andererseits  das  PubUkum 
schädigen  können,  i)  Wenn  trotz  dem  erwähnten  etwaigen  Verbote 
solche  Zahlungsmittel  als  Geld  verwendet  werden,  so  kann  dies 
nicht  als  gleichbedeutend  mit  der  rechtlichen  Tatsache  der  Zahlimg 
betrachtet  werden.  Die  mit  verbotenem  Gelde  oder  Zahlungsmittel 
abgeschlossenen  Rechtsgeschäfte  sind  zwar  nicht  kraft  des  Gesetzes 
null  luid  nichtig,  doch  ist  die  betreffende  Verbindlichkeit  auf 
Grund  der  Landeswährung  zu  beurteilen. 2) 

9.  Die  Oestorreichisch-iiiigarisehe  Bank  und  ihre 
Rolle  auf  dem  Gebiete. der  W'älirunfjsreform. 

Auf  dem  Gebiete  der  Währmigsreform  fiel  der  Notenbank, 
wie  überall,  so  auch  bei  uns,  eine  bedeutende  Rolle  zu.  Der  ^lit- 
wirkung  der  N^otenbank  bei  der  Regelung  und  Aufrechterhaltimg 
der  Währmig,  das  heisst  bei  der  Stabilisierung  des  internationalen 
Wertes  miser<;s  Geldes  kam  aber  in  der  österreichisch-imgarischen 
Monarchie  eine  gesteigerte  Bedeutung  zu,  wo  die  planmässige 
Vorbereitung  der  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlimgen, 
welche  den  Abschluss  der  unter  Aenderung  der  Metallgrundlage 
durchgefülirten  Währmigsreform  bilden  imd  wo  die  tatsächhche 
Aufnahme  derselben,  und  die  Aufrechterhaltung  der  tatsächlich 
aufgenommenen  Barzahlungen,  das  heisst  die  Befestigung  der  bereits 
geordneten  Währungsverhältnisse  in  erster  Reihe  eine  eminente 
Aufgabe  der  Notenbank  ist. 

Wir  haben  uns  ausführlich  mit  der  Mitwirkung  der  Oester- 
reichisch-ungarischen  Bank  bei  der  Einlösimg  der  Staatsnoten 
beschäftigt.  3) 

Auch  die  Regelung  der  Banknoten  wurde  ausführlich  erörtert. "*) 

Wir  erörterten  ferner  die  im  Gesetzartikel  XX  vom  Jahre 
1892  inartikulierte   und  vom  Standpmikte   der  Aufrecht erhaltimg 


1)  Schriftstücke  des  Reichstages.  XV.  1898.,  p.  164. 

-)  Gesetzentwürfe  betreffend  die  gänzliche  Einlösung  der  Stuatsnoten, 
die  Einführung   der   Kronenwährung   als    Landeswährung   etc.    Wien,    ISflS. 
(I.  der  Beilayen  zu  den  stenogi-.  Protukollfn  des  Abgeordnetenhauses.  XV.  S- 
sion.,  p,   74.). 

3)  Im  Kapitel  '^Die  Staatsnoten«  der  vorliegenden  Arbeit,  p.   12/i. 

')   Im   Kapitel   '^Die   Banknoten«,   p.   145. 
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der  Goldwährung  hochwichtige  Verfügung  des  Artikels  87  der 
Statuten :  »Die  Bank  ist  verpflichtet,  gesetzliche  Goldmünzen 
zum  Nennwerte  und  Goldbarren  gemäss  dem  gesetzlichen  Münz- 
fusse  der  Kronenwährung  gegen  Banknoten  bei  ihren  Haupt- 
anstalten in  Wien  und  Budapest  auf  Verlangen  jederzeit  einzulösen. 
Die  Bank  ist  berechtigt,  hiebei  die  Goldbarren  auf  Kosten  des  Ab- 
gebers durch  die  von  ihr  bezeichneten  Techniker  prüfen  und  scheiden 
zu  lassen,  ferner  die  von  den  Regierungen  diesfalls  festgesetzten 
und  Verlautbarten  Prägegebühren  in  Abzug  zu  bringen.« 

Die  Notenbank  ist  —  nachdem  die  durch  sie  zu  entrichtende 
Prägegebühr  nur  2  Kronen  beträgt  —  verpflichtet,  Goldbarren, 
das  Kilogramm  Feingold  zu  3278  Kronen  berechnet,  gegen  Bank- 
noten einzulösen.  Diese  Verpflichtung  der  Bank  öffnet  dem  freien 
Einströmen  von  Gold  den  Weg,  indem  es  die  Mittel  gewährt,  für 
Gold  jederzeit  in  allen  Beträgen  und  ohne  Verlust  Banknoten,  also 
sowohl  in  Österreich,  als  auch  in  Ungarn  gesetzliches  Zahlungsmittel 
bildende  Geldumlaufsmittel  beschaffen  zu  können ;  i)  hierdurch 
wird  ermöglicht,  dass  bei  jeder,  wenn  auch  nur  momentan  gün- 
stigen Kursgestaltimg  im  Wege  der  Arbitrage  Gold  in  die  Mon- 
archie einströmen  und  bei  der  Bank  gegen  Noten  eingetauscht 
werden  kann.  Durch  diese  Verfügung  wird  nicht  nur  die  Vollwertig- 
keit der  Goldmünzen  der  Kronenwährung  und  ihre  Wertbeständig - 
keit  gesichert,  da  die  Preisschwankimgen  nur  innerhalb  der  Präge- 
gebühr nach  oben  und  unten  variieren  können,  2)  sondern  das  Gold 
wird  zur  Notenbank  geleitet,  weil  es  im  Wege  der  Notenbank  vor- 
teilhafter mid  bequemer  verwertet  werden  kann. 2) 

Die  Notenbank  aber  entfaltet  ihre  Tätigkeit  im  Interesse  der 
Aufrechterhaltung  des  internationalen  Wertes  der  Währung  durch 
entsprechende  Organisierung  des  Devisengeschäftes  ^  das  durch  die 
Konzentrierung  des  Golddienstes  bei  der  Notenbank  wesentlich 
gefördert  wird.  Hievon  wird  später  des  Näheren  die  Rede  sein.*) 


1)  Motivenbericht  zu  dem  Entwürfe  eines  Gesetzes  betreffend  »die  Ei"- 
gänzuDg  des  Artikels  87  der  Statuten  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank«. 
(Schriftstücke  des  Abgeordnetenhauses  des  Reichstages.  Band  III.  Budapest, 
1892.,  p.  270.) 

2)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  119. 

3)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  119. 

*)  S.  vorliegende  Arbeit,  das  Kapitel  über  »die  Devisen-Politik  der 
Oesterreichisch-ungarischen  Bank  und  die  Konzentrierung  des  Golddienstee 
bei  der  Notenbank«. 


168  Zweitos  KiipiLel 

Nachdem  dvv  Oesterreichisch-ungarischen  BaiUc  auch  nach 
Einführung  der  Goldwährung  das  Recht  zusteht,  —  im  Sinne  des 
Artikels  5G,  lit.  ij  ihrer  Statuten  gemünztes  und  ungemünztes  Silber 
anzuschaffen  und  zu  verkaufen,  hat  die  Oesterreichisch-ungarische 
Bank  —  in  ihrer  ausserordentlichen  Generalversammlung  am 
23.  Mai  1892  —  die  bindende  Erklärung  abgegeben,  Silberbarren 
zur  Verstärkung  ihres  Metallvorrates  zukünftig,  trotz  dieser  zu  Recht 
bestehenden  statutenmässigen  Bestimmung  nicht  zu  kaufen  i) 
und  diese  Verpflichtung  wird  auch  in  ihren  Statuten  fixiert,  indem 
gemäss  der  im  letzten  Absätze  des  Artikels  65  der  Statuten  enthalte- 
nen Bestimmung  bei  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  »die  Be- 
lehnung von  gemünztem  oder  ungemünztem  Silber,  sowie  dessen 
Anschaffung  durch  die  Bank  nur  über  Zustimmung  des  kaiserlich- 
königlichen österreichischen  und  des  könighch  ungarischen  Finanz- 
ministers stattfinden  darf.«  Die  Notenbank  ist  demnach  in  der  freien 
Ausübung  der  Silberpolitik  beschränkt.  Die  beiden  Staaten  der 
Monarchie  sind  auch  einander  gegenüber  hinsichtlich  der  Anschaffung 
von  Silber  vertragsmässig  gebunden,  gemäss  Artikels  XII  des  im 
Gesetzartikel  XVIII  vom  Jahre  1892  inartikulierten  Münzver- 
trages :  »Überhaupt  ^v^rd  über  die  Art  jeder  Beschaffung  von  Silber 
für  Münzzwecke  stets  ein  Einverständnis  zwischen  den  beiden 
Finanzministern  zu  erfolgen  haben«. 

Dieser  Bestimmung  kommt  vom  Standpunkte  der  Deckung 
des  stets  wachsenden  Bedarfes  an  Scheidemünzen  aus  Silber  und 
der  Lösung  der  Frage  des  Silberkuranten  grosse  Bedeutung  zu, 
da  dem  Silbergulden  ö.  W.  nach  der  Anordnung  der  obligatorischen 
Barzahlungen  eine  neue  Rolle  zufällt.  2) 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  hat  —  ebenfalls  in  der 
am  23.  Mai  1892  abgehaltenen  ausserordentlichen  Generalversamm- 
lung —  die  Verpflichtung  übernommen,  jenen  Jjberschuss,  der  sich 
bei  der  bilanzmässigen  Verrechnung  ihres  Goldvorrates  infolge 
der  Fixierung  des  Goldwertes  des  Guldens  österreichischer  Währung 
im  Gesetze  betreffend  die  Feststellung  der  Kronen  Währung  ergibt, 
in  die  Notendeckung  nicht  einzurechnen,  sondern  von  dieser  geson- 
dert, in  ihrem  Reservefonds  zu  verwalten. 3)  Bei  Inkrafttreten  der 
Währungsgesetze  vom  Jahre  1892  (am  11.  August  1892)  war  nämlich 


1)  Cit.  ScJiriftstücke  des  Reichstages.  HI.  Band.  Budapi>st,  1892.,  p.  270 

2)  S.    vorliegende   Arbeit,    Abschnitt :    »Die    Frage   des   Silberkuranten.« 
8)  Cit.   Schriftstiicke  de.<i   Reichstages.  III.  Band.  1892.,  p.  270. 
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der  im  Besitze  der  Bank  befindliche  Goldvorrat  sowie  die  Gold- 
devisen auf  Grund  eines  Wertverhältnisses  von  1  :  15 14  (nämlich 
der  Relation  des  Goldes  zu  dem  Silber)  nach  dem  Münzfusse  der 
Kronenwährung  zu  buchen.  Diese  Buchung  ergab  einen  buchmässi- 
gen  Mehrwert  von  13,525.166  fl.  55  kr.  da  am  10.  August  1892  der 
Devisen-  mid  Goldvorrat  der  Bank  im  Betrage  von  79,392.613  fl. 
47  kr.  —  das  Kilogramm  Feingold  gemäss  des  neuen  Währungs- 
gesetzes zu  1638  fl.  (3276  Kronen)  gerechnet  —  92,917.780  fl.  02  kr. 
entsprach.  1)  Der  als  Differenz  dieser  beiden  Beträge  resultierende 
Mehrwert,  der  sogenannte  Kursgewinn  wurde  in  Devisen  angelegt 
und  gemäss  der  zwischen  der  Bank  und  den  Finanzministern  der 
beiden  Staaten  der  Monarchie  zustande  gekommenen  Vereinbarung 
bis  zur  Erneuerung  des  Ende  1897  ablaufenden  Privilegiums  als 
kassenmässig  nicht  eingeflossener  Gewinn  dem  Reservefonds  gut- 
gebracht. Hierdurch  wurde  einer  Erhöhung  der  steuerfreien  Noten- 
grenze mittels  dieses  Buchungs-Mehrwertes  vorgebeugt,  doch  hat 
sich  die  essentielle  Notendeckung,  nachdem  sich  der  Betrag  des  im 
Besitze  der  Bank  befindlichen  Goldes  und  Golddevisen  durch  die 
einfache  Tatsache  der  Umrechnung  nicht  veränderte,  um  den  gleichen 
Betrag  vermindert. 2)  Die  Frage  dieses  Kursgewinnes  hat  die 
Gesetzgebung  im  Artikel  114  der  Statuten  endgültig  in  der  Weise 
gelöst,  dass  die  einen  Kursgewinn  bildenden  und  unter  den  Effekten 
des  Reservefonds  geführten,  auf  fremde  Plätze  lautenden  Devisen 
im  Betrage  von  13,525.166  fl.  55  kr.  aus  dem  Reservefonds  neuer- 
dings in  die  Metalldeckung  übertragen  wurden.  Mit  dieser  Verfügung 
wurde  der  Zustand  vor  den  Währungsgesetzen  vom  Jahre  1892 
hergestellt,  mit  dem  Unterschiede,  dass  sich  die  steuerfreie  Noten- 
grenze um  den  gleichen  Betrag  erhöht  hatte. 

Die  Übertragung  des  einen  Kursgewinn  repräsentierenden 
Devisenbetrages  aus  dem  Reservefonds  in  den  Metallvorrat  findet 
seine  Erklärung  in  der  Ordnung  jener  sogenarmten  80  Millionen 
Schuld,  welche  Österreich  der  Bank  schuldet.  Zur  Tilgmig  dieser 
Schuld,  deren  Entstehimg  und  Natur  bereits  ausführlich  besprochen 
wurde, 3)  tragen  —  obwohl  sie  ausschliessHch  die  Schuld  Österreichs 
bildet  —  auch  die  Länder  der  migarischen  Krone  bei,  doch  über- 
nahmen dieselben  diese  Verpflichtung  gemäss    Gesetzartikel  XXVI 


1)  Spitzmüller  cit.  W.,  p.  52.  ;  femer  1.  der  Beilagen  zu  den  stenogr.  Prota- 
kollen des  Abgeordnetenhauses.  XV.  Session.  1898.,  p.  145. 

2)  Schriftstücke  des  ReicMages.  XV.  Band.  1898.,  p.  220.  und  ff. 

3)  S.  vorliegende  Arbeit,  p.    16  und  25. 


170  Zweites  Kapitel 

vom  Jahre  1878  nicht  der  Bank,  sondern  Österreich  gegenüber. 
Zur  Tilgung  der  Schuld  von  80  Millionen  fl.  wurde  der  den  beiden 
Staaten  aus  der  Beteiligung  an  dem  Gewinne  der  Bank  gebührende 
Betrag  und  die  Notensteuer  verwendet,  so  dass  sich  die  der  Oester- 
reichisch- ungarischen  Bank  aktiv  gebührende  Staatsschuld  im  Be- 
trage von  ursprünglich  80  Millionen  Gulden  bis  Ende  1899  auf 
74,145.555  fl.  ö.  W.  vermindert  hat. 

Diesen  Betrag  hat  die  Regierung  der  im  Reichsrate  vertreteneu 
Königreiche  und  Länder  —  gemäss  Artikels  1  des  §  1  des  im  Gesetz- 
artikel XXXVIII  vom  Jahre  1899  inartikulierten  Übereinkommens 
—  um  44,145.555  fl  ö.  W.  auf  30  Millionen  fl.  ö.  W.  vermindert,  und 
zwar  in  der  Weise,  dass  sie  zur  teilweisen  Tilgung  des  Darlehens 
und  im  Interesse  der  Verstärkimg  des  Goldvorrates  der  Bank  30 
Millionen  fl.  ö.  W.  (60  Millionen  Kronen)  in  Goldmünzen  der  Kronen- 
währung bei  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  einzahlte,  die 
Bank  aber  14,145.555  fl.  ö.  W.  von  dem  Darlehensbestande  zu  Lasten 
ihres  Reservefonds  abschrieb,  womit  auch  die  Streitfrage  des  obigen 
Kursgewinnes  zwischen  der  Bank  und  den  beiden  Regiermigen 
gelöst  wurde.  ,.:  i  I ' 

Bis  zum  31.  Dezember  1910  erfolgen  keine  Tilgmigen  auf  den 
ungetilgt  gebliebenen  Teil  von  30  Millionen  fl.  ö.  W.  des  Darlehens  ; 
das  heisst,  die  Bank  hat  den  Restbetrag  van  30  Millionen  fl.  des 
Darlehens  zinsenfrei  prolongiert. 

Die  Länder  der  ungarischen  Krone  tragen  zu  der  Tilgimg  der 
durch  die  österreichische  Regierung  behufs  Verminderung  des 
Darlehens  eingezahlten  30  Millionen  Gulden  in  der  Weise  bei,  dass 
dieselben  in  50  gleichen  Jahresraten  ohne  Zinsen  9  Millionen  fl. 
ö.  W.  für  die  im  Reichsrate  vertretenen  Königreiche  und  Länder 
zahlen.  Das  heisst,  30  %  der  30  Millionen  Gulden,  gleich  9  Millio- 
nen fl.  ö.  W.,  werden  in  Jahresraten  von  180.000  fl.  binnen  50  Jahren 
gezahlt  (Artikel  II  des  Gesetz-Artikels  XXXVIII  vom  Jahre   1899). 

Nachdem  der  Schwerpimkt  der  Tätigkeit  der  Notenbank  im 
Interesse  der  Aufrechterhaltimg  unserer  Währung  und  der  Sicher- 
stellung  ihrer  internationalen  Wertbeständigkeit  mit  der  Frage 
der  Barzahlungen,  welche  bisher  gesetzlich  nicht  angeordnet  sind, 
eng  zusammenhängt,  wird  später,  im  Zusammenhange  mit  dem 
Problem  der  Barzahlungen  von  der  Lage,  der  Einrichtimg,  der 
währungspolitischen  Tätigkeit  der  Notenbank  die  Rede«  sein. 
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10.  Skizzieriiiig  der  bisherigen  Ergebnisse  der 
AVährungsreforni. 

Den  Zweck  der  Währmigsreform  bildete  —  worauf  wir  bereits 
weiter  oben  hingewiesen  haben  i)  —  die  Sicherung  der  Wertbeständig- 
keit unseres  Geldes,  das  heisst  die  Stabilisierung  des  Wertes  unseres 
Geldes   im  Verhältnisse   zum  Werte   des   Geldes   anderer   Länder. 

Dieser  Zweck  kann  bereits  jetzt  als  erreicht  betrachtet  werden, 
obgleich  die  Währungsreform  erst  nach  Aufnahme  der  obligatori- 
schen Barzahlungen  beendet  sein  wird.  Die  Krone  behauptet  ihre 
Wertbeständigkeit  im  internationalen  Verkehr  —  wie  dies  später 
noch  des  näheren  ausgefürt  werden  wird  2)  —  schon  seit  Jahren. 
Hiermit  ist  aus  unserem  Geldsystem  das  aleatorische  Element  ver- 
schwunden imd  alle  von  volkswirtschaftlichem  und  staatsfinan- 
ziellem Gesichtspmikte  aus  schädlichen  Wirkungen,  welche  die 
ungeordnete  Währung  begleiteten  und  auf  welche  wir  bereits  hinzu- 
weisen Gelegenheit  hatten,  haben  aufgehört.  i 

Das  nach  der  Einführung  der  Kronenwährung  in  den  Jahren 
1893  und  1894  entstandene  Agio,  welches  in  der  imgünstigen  Ge- 
staltung des  Devisenkurses  zum  Ausdruck  kam  und  im  November 
des  Jahres  1893  bis  6^9%  stieg,  war  eine  vorübergehende  Erscheinimg 
und  kann  auf  das  zufällige  Zusammentreffen  einer  ganzen  Reihe 
von  ungünstigen  Umständen  zurückgeführt  werden,  wurzelte  aber 
nicht  in  unseren  Wirtschafts  Verhältnissen.  Das  Agio  wurde  durch 
die  vorübergehende  Verschlechterung  der  Zahlungsbilanz  der  Mon- 
archie verursacht.'') 

Von  dieser  episodenartigen  Verschlechterung  unserer  Währung 
abgesehen,  kann  behauptet  werden,  dass  die  Stabilität  der  Kronen- 
währung seit  Jahren  nicht  gestört  wurde  ;  der  Wechselkurs  weist 
nur  normale  Schwankungen  auf. 

Die  Währungsreform  verursachte  wesentliche  Veränderungen 
in  der  Qualität  und  Zusammensetzung  des  Geldumlaufes  beider 
Staaten  der  Monarchie.  Dies  kommt  klar  zum  Ausdruck,  wenn 
wir  die  Geldcirkulation  der  Monarchie  am  31.  Dezember  1892 
jener  vom  31.  Dezember  1909  gegenüberstellen. 


1)  S.  vorliegende  Arbeit,  p.    73  und  ff. 

2)  S.  vorliegende  Arbeit,  Abschnitt:  »Der  ausländische  Wechselkurs.« 

3)  Spitzmüller  cit.  W.,  p.  55.  und  56.  ;  ferner  Dr.  Ph.  Kalkmann  :  »Die 
Entwertung  der  österreichischen  Valuta  im  Jahre  1893  und  ihre  Ursachen.« 
Freiburg  i.  B.  1899.,  p.  45.  und  passim. 
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Am  31.  Dezember  1892  war  die  Zusammensetzung  der  Geld- 
cirkulation   der  Monarchie  die  folgende :  i) 

Goldmünzen  im  Betrage  von     6,201.400  K 

Staatsnoteji.  im  Betrage  von 632,259.746  K 

Banknöten  im  Betrage  von  921,838.380  K 

Silbergulden  im  Betrage  von     69,250.518  K 

Scheidemünzen  aus  Silber  im  Betrage  von  68,910.442  K 

Scheidemünzen  aus  Kupfer  im  Betrage  von  29,687.634  K 

Zusammen  im  Betrage  von 1.728,148.120  K 

Der  Metallvorrat  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  gestaltete 
sich  am  31.  Dezember  1892  wie  folgt : 

Gold  im  Betrage  von 206,462.081  K 

Golddevisen  im  Betrage  von     33,939.966  K 

Silbergulden  im  Betrage  von     337,908.890  K 

I  Zusammen  im  Betrage  von   578,310.937  K 

Demgegenüber    zeigt    die    Geldcirkulation  am    31.    Dezember 
1909  folgende  Zusammensetzung  : 

Goldmünzen  im  Betrage  von    234,556.000  K  2) 

JBanknoten  im  Betrage  von      2.188,040.520  K 

Silbergulden  im  Betrage  von    30,000.000  K  3) 

Scheidemünze   aus  Silber  und  Bronze  im 

Betrage  von 405,008.677  K 

Zusammen    2.857,605.197  K 

Der   Metallvorrat    der  Oesterreichisch-ungarischen    Bank    war 
am  31.  Dezember  1909  der  folgende  : 

Gold  im  Betrage  von     1.354,027.273  K 

Golddevisen  im  Betrag  von  60,000.000  K 

Silbergulden  im  Betrage  von     270,000.000  K 

Scheidemünzen  im  Betrage  von    28,991.322  K 

Zusammen   1.713,018.595  K 


1)  Hinsichtlich  der  Daten  s.  Tabellen  zur  Währungsstatistik.  Dritte 
Ausgabe  6.  Heft.  Wien,  1906,  p.  644. 

2)  Hinsichtlich  der  Daten  s.  vorliegende  Arbeit,  p.  195. 

3)  Hinsichtlich  der  Daten  s.  Bericht  des  Budgetatisschusses  etc.  791.  der 
Beilagen  zu  den  stenogr.  Protokollen  des  Abgeordnetenhauses.  XX.  Session. 
1910,  p,  1. 
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Ein  Blick  auf  diese  Ausweise  lehrt,  wie  gründlich  die  Währungs- 
reform die  Geldumlaufsmittel  der  Monarchie  änderte  und  wie  sehr 
sich  die  Zusammensetzung  der  Geldcirkulation  modifiziert  hat. 
Der  Staat  entsagte  der  uneinlösbaren  Papier-Umlaufs  mittel  vollstän- 
dig und  an  die  Stelle  derselben  sind  Hartgeld  und  Banknoten  getreten. 
Der  andere  augenfällige  Umstand  besteht  darin,  wie  sehr  sich  der 
Goldvorrat  der  Monarchie  verstärkt  hat  ;  der  Goldbestand  erhöhte 
sich  von  2126  Millionen  auf  1588  Millionen. 

Die  sich  auf  alle  Zweige  des  wirtschaftlichen  Lebens  erstreckende 
befruchtende  Wirkung  der  Währungsreform  wird  erst  nach  Auf- 
nahme der  obligatorischen  Barzahlungen  in  ihrem  ganzen  Umfange 
empfmiden  werden.  Darum  wird  es  den  Gegenstand  unserer  Unter- 
suchungen bilden,  was  unter  obligatorischen  Barzahlvmgen  zu  ver- 
stehen ist  ?  Ob  die  Dekretierung  derselben  als  notwendig  erscheint  ? 
Sind  die  Vorbedingungen  der  Aufnahme  der  obligatorischen  Bar- 
zahlungen vorhanden  ?  Können  die  einmal  dekretierten  Barzahlun- 
gen aufrecht  erhalten  werden  ?  Welche  Wirkung  ist  von  den  obliga- 
torischen Barzahlungen  zu  erwarten  ? 


DRITTES  KAPITEL. 

DIE  AUFNAHiME  DER  BARZAHLUNGEN. 

1.  Was  verstehen  wir  unter   der   Aufnahme   der 
Barzahlungen  ? 

Bei  Beginn  der  Währungsreform  hatte  die  Gesetzgebung  — 
gemäss  des  im  Gesetz-Artikel  XVII  vom  Jahre  1892,  §  23  erster 
Absatz,  niedergelegten  Programms  —  im  Interesse  der  erfolgreichen 
Durchführmig  dieser  grossen  Operation  in  vorhinein  drei  Etappen 
festgestellt.  Die  erste  Verfügung  bildete  die  Feststellmig  der  neuen 
Währung  als  Goldwährmig  ;  hiermit  hat  die  Gesetzgebung  nur  die 
Kronen wr-hrung  geregelt,  ohne  die  Währungsverhältnisse  zu  ordnen. 
Die  zweite  —  jahrelang  andauernde  und  mit  den  Währmigsgesetzen 
vom  Jahre  1899  der  Lösmig  zugeführte  — Aufgabe  war  die  Beschafimig 
der  zur  Durchführung  der  neuen  Währung  benötigten  Mittel  und  die 
Gewinnung  der  nötigen  Wege  ;  das  heisst  die  Ordnmig  des  Papier- 
geldumlaufes mittels  Deckimg  und  Einziehmig  der  Staatsnoten, 
der  Ersatz  der  einen  Zwangskurs  geniessenden  Staatsnoten  im  Ver- 
kehr mit  anderen  Zahlmigsmitteln  der  Kronenwährung,  die  all- 
gemeine Einführmig  der  obligatorischen  Rechnung  in  der  Kronen- 
währung  imd  die  Anwendung  der  neuen  Währmig  auf  die  Rechts- 
verhältnisse, indem  auf  Grund  dieser  legislatorischen  Verfügungen 
die  eigentüche  Regulierung  der  Währungsverhältnisse  gesichert 
wurde. 

Nun  blieb  noch  die  Kjönimg  der  grossen  Operation  der  Währungs- 
regulierung zurück  :  die  —  bereits  seit  mehr  als  achtzehn  Jahren  — 
ihrer  Lösung   harrende   Aufnahme   der  Barzahlungen. 

Was  ist  imter  der  Aufnahme  der  Barzahlungen  zu  verstehen  ? 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  ist  —  gemäss  des  Artikels 
83  ihrer  Statuten  —  dazu  verpflichtet,  die  durch  sie  emittierten 
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Noten  auf  Verlangen  sofort  gegen  gesetzliches  Metallgeld  ungari- 
scher oder  österreichischer  Prägung  einzulösen.  Dies  bedeutet,  dass 
die  Notenbank  verpflichtet  ist,  für  die  durch  sie  emittierten  Noten 
auf  Verlangen  den  auf  denselben  ersichtlichen  Betrag  wem  immer 
in  gesetzlichem  Metallgelde,  das  heisst  —  je  nach  Einsicht  der  Bank 
—  in  Groldmünzen  zu  hundert,  zwanzig  und  zehn  Kronen,  in  silbernen 
Einguldenstücken,  in  Fünf-  und  Ein-Kronenstücken  aus  Silber,  oder 
in  Zwanzig-  und  Zehn-Hellerstücken  aus  Nickel,  oder  schliesslich 
in  Zwei-  und  Ein-Hellerstücken  aus  Bronze  auszuzahlen,  jedoch 
innerhalb  der  im  Gesetze  hinsichtlich  der  Münzen  für  den  Privat- 
verkehr festgestellten  Zahlkraft.  Mit  anderen  Worten  ist  die  Noten- 
bank verpfl.ichtet,  ihre  Noten  gegen  gesetzliches  Metallgeld  einzu- 
lösen, doch  steht  ihr  das  Recht  zu,  für  die  Noten  ausser  den  Landes- 
goldmünzen, welche  durch  jedermann  in  unbeschränkten  Beträgen 
in  Zahlmig  angenommen  werden  müssen,  auch  Silbergulden  (welche 
ebenfalls  Kurantgeld  sind)  bis  zu  unbeschränkten  Beträgen,  ferner 
von  den  im  Privatverkehr  mit  beschränkter  Zahlkraft  versehenen, 
jedoch  ebenfalls  gesestzliches  Metallgled  bildenden  Scheidemünzen, 
Fünf -Kronenstücke  bis  zu  250  Kronen,  Ein-Kronenstücke  bis  zu 
50  Kronen,  Nickel-Münzen  bis  zu  10  Kronen  und  Bronze-Münzen 
bis  zu  1  Krone  zu  geben.  Wenn  jemand  eine  Zehn-Kronen-Banknote 
bei  der  Oesterreichisch-  ungarischen  Bank  zur  Einlösung  präsen- 
tiert, so  ist  diese  —  im  Sinne  der  bestehenden  Vorschriften  —  dazu 
berechtigt,  für  die  Banknote  lauter  Zwanzig-  und  Zehn-Hellerstücke 
zu  zahlen.  Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  ist  berechtigt,  für 
die  Banknote  in  unbeschränkten  Beträgen  auch  Silbergulden  zu  geben. 
Die  Deutsche  Reichsbank  kann  ihre  Noten  seit  dem  1.  Januar 
1910  nicht  mehr  auch  gegen  kursfähiges  deutsches  Geld  (Kurant- 
geld), also  zum  Beispiel  auch  gegen  Reichs-Silbertaler  einlösen, 
sondern  ist  dazu  verpflichtet,  für  die  Noten  deutsche  Goldmünzen 
zu  zahlen,  i)  Während  bei  der  Deutschen  Reichsbank  die  Barzahhmg 
eine  obligatorische  Goldzahlung  bedeutet,  ist  dieselbe  bei  der  Oester- 
reichisch-ungarischen  Bank  nur  eine  Metallgeldzahlmig.  Das  heisst, 
die  Notenbank  wird  auch  nach  Aufnahme  der  obligatorischen  Bar- 
zahlungen rechtlich  nicht  dazu  verpflichtet  sein,  für  die  Banknoten, 
oder,  was  auf  das  gleiche  herauskommt,  gegen  Einreichung  der 
Wechsel,    Gold    zu  geben,   sondern  sie  kann  auch  ausschliesslich 


1)  Gesetz,   betreffend   Aenderung   des   Bankyesetzes.    Vom   1.    Juni    1909 
(Reichs-Gesetzblatt  Nr.  .34)  Artikel  4. 
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Silberguldenstücke  ausfolgen,  da  auch  diese  —  ebenso,  wie  die  Gold- 
münzen zu  zehn  und  zu  zwanzig  Kronen  —  Kurantgeld  bilden,  und 
somit   in   unbeschränkten   Betrügen   in   Zahlung  anzunehmen   smd. 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  ist  ihrer  Verpflichtung, 
wonach  sie  ihre  Noten  gegen  gesetzliches  Metallgeld  einzulösen  hat 
derzeit  noch  enthoben.  Gemäss  Artikels  111  der  Statuten  der  Bank 
sind  und  bleiben  jene  oben  erwähnten  Bestimmungen  der  Statuten 
der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank,  welche  sich  auf  die  Einlösung 
der  Banknoten  gegen  gesetzliches  Metallgeld  ungarischer  oder  öster- 
reichischer Prägung  beziehen,  insolange,  als  der  Zwangskurs  der 
Staatsnoten  nicht  in  beiden  Staatsgebieten,  der  Monarchie  auf- 
gehoben ist,  suspendiert.  Diese  Verfügung  war  natürlich  und  not- 
wendig, nachdem  die  Notenbank  riicht  dazu  gezwungen  werden 
konnte,  auch  die  einen  Zwangskurs  geniessenden  und  mit  Metall 
nicht  gedeckten  Staatsnoten,  weiche  neben  den  Banknoten  cirku- 
lierten,  gegen  gesetzliches  Metallgeld  einzulösen,  wenn  aber  die 
Einlösungspflicht  blos  auf  die  Banknoten  beschränkt  worden  wäre, 
so  würde  der  Papiergeldumlauf  nicht  ausschliesslich  auf  banktech- 
nische Grimdlagen  basiert  gewesen  sein.  Die  Einlösungspflicht  der 
Notenbank  konnte  also  nur  unter  Aufhebung  des  Zwangskurses 
der  Staatsnoten  angeordnet  werden. 

Bekanntlich  i)  ist  aber  der  Zwangsumlavif  der  Staatsnot^n, 
das  heisst  die  hinsichtlich  der  Staatsnoten  bestandene  allgemeine 
Verpflichtung,  wonach  dieselben  in  Zahlung  angenommen  werden 
müssen,  mit  dem  28.  Februar  1*I03  erloschen.  Hiermit  erschien  das 
rechthche  Hindernis _dex  Aufnakme-  der .JBaiÄahlungen  als  beseitigt. 

Es  ist  nämlich  gemäss  Artikels  XII  des  zwischen  der  ungari- 
schen Regierung  und  der  Regierung  der  im  Reichsrate  vertretenen 
Königreiche  und  Länder  abgeschlossenen  und  im  Gesetz- Artikel 
XXXI  vom  Jahre  1899  inartikulierten  Übereinkommens  eine 
Vereinbarung  getroffen  worden,  derzufo'ge  »sobald  die  bestehende 
allgemeine  Verpflichtmig,  zur  Annahme  der  Staatsnoten  zu  Fünf  fl. 
und  zu  Fünfzig  fl.  ö.  W.  an  Zahhmgsstatt  erloschen  sein  wird,  von 
jedem  der  beiden  Ministerien  eine  besondere  Schlussfassung  tler 
beiderseitigen  Gesetzgebimgen  über  die  Frage  der  gesetzlich  aus- 
zusprechenden Aufnahme  der  Barzahlungen  veranlasst  werden 
wird.«  In  diesem  Übereinkommen  ist  aus  dem  Grunde  nur  von 
der  Staatsnoten  zu  Fünf  und  zu  Fünfzig  Gulden  ö.  W.  die    Rede, 


^)  S.  vorliegende  Arbeit,  p.  135. 
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weil  der  Zwangsumlauf  der  Staatsnoten  zu  einem  Gulden  ö.  W. 
bereits  mit  dem  31.  Dezember  1895  aufhörte. 

Seit  dem  28.  Februar  1903  —  mit  welchem  Tage  der  Zwangs- 
kurs sämmtlicher  Staatsnoten  erloschen  ist  —  können  die  im  Artikel 
83  der  Statuten  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  enthaltenen 
Bestimmungen  durch  die  Gesetzgebungen  der  beiden  Staate  in  Kraft 
gesetzt  werden.  Das  heisst,  es  kann  gesetzlich  angeordnet  werden, 
dass  die  Notenbank  dazu  verpflichtet  sei,  die  durch  sie  emittierten 
Noten  gegen  gesetzliches  Metallgeld  einzulösen.  Dies  ist  bisher 
nicht  geschehen.  Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  ist  daher 
nach  dem  gegenwärtigen  Rechtzustande  nicht  barzahlend.  Ihre 
Noten  geniessen   demnach   Zwangskurs   (cours  force).i) 

Während  der  Dauer  der  Aufhebung  der  im  Artikel  83  der 
Statuten  enthaltenen  Bestimmungen  steht  der  Bank  die  Berechti- 
gung zu,  Zahlungen  in  gesetzlichem  Metallgelde  zu  leisten  oder 
Banknoten  nach  ihrer  eigenen  Einsicht  gegen  gesetzliches  Metall- 
geld einzulösen.  Sie  ist  dazu  berechtigt,  jedoch  nicht  verpflichtet, 
Dies  ist  im  zweiten  Absätze  des  Artikels  111  der  Statuten  klar  aus- 
gesprochen. 

Die  »Aufnahme  der  Barzahlungen«  bedeutet  ihrem  Begriffe 
nach  nicht  jenes  statutenmässig  gesicherte  Recht  der  Bank,  Bank- 
noten nach  Belieben  gegen  gesetzliches  Metallgeld  einzulösen ; 
dieselbe  ist  nicht  mit  der  effektiven  Ausübung  der  fakultativen 
Barzahlungen  gleichbedeutend,  sondern  dieselbe  besteht  in  der 
institutiven  Sicherung  der  obligatorischen  Barzahlungen,  in  ihrer 
gesetzlichen  Aufnahme,  das  heisst,  darin,  dass  die  Notenbank  kraft 
der  Verfügung  des  Gesetzes  obligatorisch  —  und  nicht  nach  eigenem 
Gutdünken  —  die  Einlösung  der  durch  sie  begebenen  Noten  gegen 
gesetzliches  Metallgeld  ausübt.  Während  die  Suspendierung  der 
fakultativen  Barzahlungen  einfach   eine  Verfügung  der  Bank  bildet, 

1)  Wenn  in  dem  Gesetze,  beziehungsweise  im  Artikel  111.  der  Statuten 
der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  von  einem  »Zwangskurse«  der  Staats- 
noten gesprochen  wird,  so  ist  dies  ein  falscher  Ausdruck.  Richtiger  wäre, 
.stets  von  der  »Einziehung  der  Staatsnoten«  zu  sprechen,  als  von  dem  »Zwangs- 
kurse« derselben,  denn  wir  wissen,  dass  unter  dem  Zwangskurse  die  Enthebung 
von  der  Verpflichtung  bezüglich  der  Einlösimg  der  Noten  gegen  Metallgeld 
zu  verstehen  ist  (cours  force),  im  Gegensatze  zu  der  Ausstattung  des  Papier- 
geldes mit  der  Eigenschaft  als  gesetzliches  Zahlungsmittel  (cours  legal).  Die 
Staatsnoten  hatten  nie  einen  Zwangskurs,  sondern  waren  nur  mit  der  Eigen- 
schaft als  gesetzliches  Zahlungsmittel  ausgestattet,  das  heisst,  jedermann 
war  verpflichtet,  dieselben  im  Verkehr  an  Zahlungsstatt  anzunehmen. 
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welche  diese  nach  eigenem  Gutdünken  ausüben  kann,  können  die 
obhgatorischen  Barzahhnigen  nur  durch  die  Gesetzgebung  —  welche 
ilieselben   anordnet  —  aufgehobon    werden. 

Die  gesetzliche  Anordnung  der  Aufnahme  der  obHgatorischen 
Barzahlungen  ist  daher  nichts  anderes,  als  die  Inkraftsetzung  des 
suspendierten  Artikels  83  der  Statuten  der  Oesterreichisch-ungari- 
schen  Bank. 

2.  Die  NoUvondiffkeit  der  Aufnahme  der 
liarzahlungeii. 

Die  Aufnahme  der  obHgatorischen  Barzahlungen  ist  vor  Allem 
darum  notwendig,  weil  hiedurch  der  Zwangskurs  (cours  force)  der 
Banknoten  aufgehoben  \vird. 

Mit  Aufnahme  der  obhgatorischen  Barzahlungen  wird  die 
Oesterreichisch-ungarische  Bank  —  im  Gegensatze  zu  dem  gegen- 
wärtigen Rechtzustande,  wonach  die  Notenbank  fakultative,  das 
heisst  nach  ihrem  eigenen  Gutdünken  barzahland  ist  —  verpflich- 
tet sein,  ihre  Noten  auf  Verlangen  gegen  gesetzHches  Metallgeld 
einzulösen.  Das  heisst,  die  Noten  der  Oesterreichisch-ungarischen 
Bank  werden  nach  Aufnahme  der  gesetzhchen  Barzahlungen  nicht 
mehr  Zwangskurs  (cours  force)  gemessen.  Er^t  mit  dem  Erlöschen 
des  Zwangskurses,  das  heisst  mit  der  Aufnahme  der  obligatorischen 
Barzahlmigen,  wird  die  im  Artikel  86  der  Statuten  den  Banknoten 
gesicherte  Begünstigung  amiehmbar,  derzufolge  diese  Noten  gesetz- 
liches Zahlungsmittel  sind  (cours  legal,  legal  tender),  das  heisst 
bei  allen  in  der  Kronenwährung  zu  leistenden  Zahlungen,  welche 
nicht  in  khngender  Münze  zu  leisten  sind,  durch  jedermann,  ihrem 
vollen  Nennwerte  nach  angenommen  werden  müssen.  Vor  Aufnahme 
der  obligatorischen  Barzahlimgen  kann  es  nicht  mit  dem  grossen 
Prinzipe  der  Sicherheit  des  Geldverkehrs  vereinbart  werden,  dass 
den  Noten  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  der  Charakter 
eines  gesetzlichen  Zahlungsmittels  zukommen  soll.  Denn  nur  dann 
kann  die  Verleihung  der  gesetzlichen  Zahlkraft  an  die  Banknoten  moti- 
viert werden,  wenn  jedermann  in  der  Lage  ist,  die  Noten  der  Bank, 
die  er  in  Zahlung  anzunehmen  verpflichtet  ist  (cours  legal,  legal  tiMi- 
der)  —  bei  der  Bank  wann  immer  gegen  gesetzliches  Metallgeld 
einzulösen.  Nur  den  rechtlich  und  faktisch  wann  innuer  einlösbaren 
Banknoten  kann  die  Eigenschaft  des  gesetzlichen  Zahlungsmittels 
verliehen   werden  ;     nnf   den   Noten  v'wwv  barzaldenden   liank   kann 
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die  Begünstigung  der  gesetzlichen  Zalilkraft  zu  Teil  werden.  Doch 
ist  es  mit  den  Anforderungen  des  Geldsystems  eines  Kulturstaates 
nicht  zu  vereinbaren,  dass  die  Banknoten,  die  mit  der  Eigenschaft 
als  gesetzliches  Zahlungsmittel  (cours  legal,  legal  tender)  ausgestattet 
sind  —  wie  die  Noten  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  laut 
Artikels  86  der  Statuten  —  gleichzeitig  auch  Zwangskurs  (cours 
force)  geniessen  sollen,  wie  bei  uns  vor  Aufnahme  der  Barzahlungen. 

Aus  diesem  Grunde  haben  wir  gesagt,  dass  Artikel  86  der  Sta- 
tuten erst  mit  der  gesetzlichen  Aufnahme  der  Barzahlungen  legi- 
timiert sein  wird,  denn  die  ein  gesetzliches  Zahlungsmittel  bildenden 
Banknoten  werden  nach  Aufhebung  des  Zwangskurses  stets  gegen 
gesetzhches  Metallgeld  eingelöst  werden  können.  Zwangskurs 
geniessende  Banknoten  können  nm*  zum  Nachteile  der  Sicherheit 
und  Reinheit  des  Geld  Verkehrs  gesetzhches  Zahlungsmittel  bilden,  i) 
Vor  Aufnahme  der  Barzahlungen  bilden  die  Noten  der  Oesterreichisch- 
imgarischen  Bank  mit  Zwangskurs  versehene  Banknoten,  welche 
zu  einem  zwar  gedeckten,  jedoch  rechtlich  uneinlöslichen  Papier- 
gelde, folglich  zu  solchen  Zahlungsmitteln  degradiert  sind,  deren 
Entfernung  aus  der  Geldzirkulation  eben  eine  Hauptaufgabe  der 
Währungsreform  bildete. 

In  Deutschland  waren  die  Noten  der  Reichsbank  —  wie  er- 
wähnt 2)  —  bis  zum  1.  Januar  1910  nicht  mit  der  Eigenschaft  als 
gesetzliches  Zahlungsmittel  angestattet.  Doch  bestand  seit  langem 
die  Bestrebung,  den  Banknoten  die  Eigenschaft  als  legal  tender  zu 
verleihen,  es  wurds  aber  gleichzeitig  gefordert,  den  §  18  des  Reichs- 
Bankgesetzes  vom  18.  März  1875  —  wonach  die  Reichsbank  verpflich- 
tet ist,  ihre  Noten  dem  Inhaber  gegen  kursfähiges  deutsches  Geld 
einzulösen  3)  —  dahin  abzuändern,  dass  die  Bank  verpflichtet  sei,  ihre 
Noten  auf  Verlangen  gegen  Gold  und  nicht  gegen  kursfähiges  Geld 
einzulösen,  da  auch  der  Silbertaler  kursfähiges  Geld  ist.*)  Unter  der 
Einwirkung  dieser  ständigen  Bestrebung  erklärt  das  Reichsgesetz 
vom  1.  Juni  1909  die  Noten  der  Reichsbank  für  gesetzhches  Zahlungs- 
mittel (Artikel  2.),  und  zwar  mit  einer  Gültigkeit  vom  1.  Januar 


1)  S.  hinsichtlich  dieser  Frage  vorliegende  Arbeit,  p.   153. 

2)  S.  vorliegende  Arbeit,  p.  153.  Anm.  1. 

3)  Bankgesetz.  Vom  14.  März  1875.  §  18.  :  »Die  Reichsbank  ist  ver- 
pflichtet, ihre  Noten ....  dem  Inhaber  gegen  kursfähiges  deutsches  Geld 
einzulösen. « 

4)  Bankenquete  1908.  Stenographische  Berichte.  Berlin,  1909.,  p.  187i 
210.  und  211. 

12* 
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1910  (Artikel  8.),  Gleichzeitig  wurde  aber  auch  §  18  des  alten  Bank- 
gesetzes abgeändert  und  die  Reichsbank  dazu  verpflichtet,  ihre 
Noten  gegen  >>deutsche  Goldmünzen«  und  nicht  nur  gegen  Kurs- 
fähiges Geld  einzulösen  (Artikel  i)J)  Seit  dem  1.  Januar  1910  sind 
also  die  Noten  der  Reichsbank  gesetzliches  Zahlungsmittel  und  kön- 
nen durch  die  Notenbank  nur  mit  Gold,  nicht  aber  mit  Silber- 
talern eingelöst  werden.  In  Deutschland  wird  die  Reinheit  und  Sicher- 
heit der  Geldzirkulation  so  sorgfältig  beobachtet,  dass  den  Bank- 
-noten  nur  unter  der  Bedingung  der  Charakter  eines  gesetzlichen 
Zahlungsmittels  verliehen  wurde,  dass  gleichzeitig  ihre  Einlösung 
gegen  Gold  sichergestellt  werde.  Bei  uns  hingegen  ist  die  Bank  vor 
Aufnahme  der  obhgatorischen  Barzahlungen  nicht  nur  zur  Ein- 
lösung der  ein  gesetzliches  Zahlungsmittel  bildenden  Banknoten 
gegen  Gold,  sondern  nicht  einmal  zur  Einlösung  derselben  gegen 
gesetzliches  Metallgeld  verpflichtet.  Die  Qualität  unserer  Bank- 
noten würde  durch  die  obligatorische  Aufnahme  der  Barzahlungen 
nur  erhöht  werden. 

Die  Dekretierung  der  obligatorischen  Aufnahme  der  Barzahlun- 
gen ist  demnach  darum  notwendig,  weil  hiedurch  der  Zwangskurs 
(cours  force)  der  Banknoten  aufhört  und  die  Verleihung  des  Charak- 
ters eines  gesetzlichen  Zahlungsmittels  (cours  legal,  legal  tender), 
an  dieselben  legitimiert  sein  wird.  Sie  ist  not'vyendig,  weil  gemäss 
der  strengen  Grundprinzipien  der  Banktechnik  unsere  Papiergeld- 
cirkulation  erst  dann  als  geordnet  erscheinen  wird,  wenn  die  tat- 
sächliche Einlösbarkeit  unserer  Banknoten  auch  rechtlich  gesichert 
wird. 

Insolange  die  Bank  nicht  verpflichtet  ist,  ihre  Noten  gegen 
Metallgeld  einzulösen,  das  Gold  also  nicht  tatsächlich  in  V'erkelu- 
kommt,  ist  das  Gold  rechtlich  nur  ein  Wertmesser,  aber  kein  Tausch. - 
mittel.  Nur  durch  die  obligatorische  Aufnahme  der  Barzahlungen 
wird  daher  dem  Golde  der  Geldcharakter  verliehen,  denn  nur  hiei- 
durch  wird  die  Goldkrone  zur  Erfüllung  der  doppelten  Funktion 
des  Geldes  befähigt :  nicht  nur  Wertmesser,  sondern  auch  Tauscli- 
mittel  zu  sein. 

Die  obligatorische  Aufnahme  der  Barzahlungen  ist  auch  aus 
anderen,  nicht  minder  wichtigen  Gründen  notwendig.  In  allen  Lä- 
dern mit  geordneter  Währung  ist  die  Notenbank  der  einzige  Regulator 

^)  Gesetz  betreffend  Atndmtvg  den  Btmkgesetzes.  Vom  1.  Juni  1909. 
(Reichs-Gesetzblatt.  Nr.  :U.). 
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der  Geldcirkulation,  der  hauptsächlichste  Beschützer  der  Währung. 
Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  wird  den  Wert  unseres  Geldes 
im  Verhältnisse  zu  dem  Werte  des  Geldes  anderer  Staaten  nur  dann 
stetig  erhalten,  nur  dann  den  internationalen  Wert  unseres  Geldes 
behaupten  können,  wenn  die  Bank  • —  als  der  in  erster  Reihe  ver- 
antwortliche Hüter  der  Währung  —  in  der  freien  Ausübung  ihrer 
Goldpolitik  nach  keiner  Richtung  hin  beschränkt  ist.  Nun  aber  ist 
die  Notenbank  vor  der  obhgatorischen  Aufnahme  der  Barzahlungen 
nicht  in  der  Lage,  als  unbeschränkt  verfügendes  Organ  der  Gold- 
politik zu  fungieren,  denn  ein  grosser  Teil  ihres  Gold  Vorrates  —  Jene 
Goldmenge  im  Betrage  von  542,656.053'2Ö  Kronen,  i)  welche  seitens 
der  könighch  ungarischen  und  der  kaiserlich-königlichen  öster- 
reichischen Regierung  gelegentlich  der  Einberufung  der  Staats- 
noten bei  der  Bank  erlegt  wurde,  —  ist  gebunden,  indem  die  einge- 
zahlten Goldmünzen  insolange,  als  die  Gesetzgebungen  der  beiden 
Staaten  die  Barzahlungsverpflichtimg  der  Bank  nicht  in  Kraft  setzen, 
in  den  Metall  vor  rat  der  Bank  zwar  eingerechnet  werden,  jedoch 
ohne^dass  dieselben  ein  Eigenthum  der  Bank  bilden  und  ihr  frei 
zur  Verfügung  stehen  würden.  (Gesetz-Artikel  XXXV.  vom  Jahre 
1899,  II.  Artikel  2.  Punkt ;  Gesetz-Artikel  XXIV.  vom  Jahre  1894, 
V.  Artikel.  1.  und  2.  Punkt;  Gesetz- Artikel  XXXIV.  vom  Jahre 
1899.,  III.  Artikel  1.  und  4.  Punkt.)  Die  beiden  Regierungen  dür- 
fen sogar  —  in  Gemässheit  des  Gesetz- Artikels  XXXV.  vom  Jahre 
1899.,  Artikel  IL,  Punkt  4.  —  insolange,  als  bis  die  Barzahlungs- 
pflicht der  Bank  nicht  eingetreten  ist,  die  bei  der  Bank  eigezahlten 
Zwanzig- Kronenstücke  gegen  Silbergulden  oder  Banknoten  zurück- 
ziehen, nachdem  die  Bank  für  das  Gold  ebenfalls  Zahlungsmittel 
mit  unbeschränkter  Zahlkraft  ausgefolgt  hatte  und  nachdem  sie  auf 
Grund  der  Goldmünzen  Noten  im  Umlaufe  hat,  zu  dersn  Deckung 
und  Einlösung  der  Bank  geeignetes  Kurantgdd__zuiL .Verfügung  zu . 
stellen  ist. 

Von  dem  Augenblicke  angefangen,  in  welchem  die  Barzahlungs- 
verpflichtung der  Bank  in  Kraft  tritt,  werden  die  behufs  Einlösung 


1)  XXX.  regelmässige  Jahressitzung  der  Generalversammhmg  der  Oester- 
reichisch-ungarischen  Bank  am  3.  Februar  1908.  Wien,  1908.,  p.  5.  Sowohl 
die  im  Sinne  des  im  Gesetzartikel  XXIV  vom  Jahre  1894  inartikiilierten 
Übereinkommens  bei  der  Bank  erlegten,  als  auch  sämtliche  zur  Fundierung 
der  Banknoten  zu  zehn  Kronen  dienenden  und  zur  Beschaffung  des  behufs 
Ausprägung  von  Fünf-Kronenstücken  nötigen  Silbers  erlegten  Goldmünzen 
sind  gebunden. 
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der  Staatsnoten  eingezahlten  Goldmünzen  zu  bedingungslosem  und 
endgültigtem   Eigentum    der    Bank.    Und   zwar   darum,    weil   die 
Bank  ihre  Noten,   welche   sie  gegen  die  durch  beide    Staaten  der 
Monarchie    eingezahlten    Goldmünzen    ausgegeben    hat,    im    Falle 
der  obligatorischen  Anordnung  der  Barzahlungen  nur  dann  gegen 
Metallgeld  einlösen    kann,  wenn  sie  das  denselben  zur    Grundlage 
dienende  Gold  auch  verausgaben  darf,  i)  Wenn  die  durch  die  Staate 
bei  der  Bank  eingezahlte   Goldmenge  in  das  unbeschränkte  Eigen- 
thum  der  Bank  übergeht,  so  wird  dies  zur  Folge  haben,  dass  die 
Notenbank  diese  Goldmünzen  nicht  nur  in  ihren  Metall vorrat  ein- 
rechnen darf,  sondern  dieselben  werden  gemäss  Aritkels  84  der  Sta- 
tuten der  Bank  zur  Deckung  des  Total-Notenundaufes  dienen;  es 
wird  also  der  auf  Grund  einer  400/Q-igen  Metalldeckmig  zulässige 
Notenumlauf  selbst  dann  erhöht  werden  können,  wenn  zur  Emission 
der  in  Cirkulation  zu  belassenden  kleinen  Banknoten  eine  spezielle 
Metallbedeckung  erfordert  würde,   welche  aber  die  in  das  bedin- 
gungslose   Eigentum    der    Bank    übergehende    Goldmenge    nicht 
vöUig  in  .\nspruch  nimmt.  Diese  Frage  verliert  naturgemäss  ihre 
Bedeutung,    wenn  die   spezielle    Metallbedeckimg  der  auf  20  und 
10  Kronen  lautenden  Banknoten  etwa  in  der  Weise  geregelt  würde, 
dass  diese  kleinen  Notenappoints  bis  zu  einem  Betrage  von  400  Millio- 
nen Kjonen  zur  Gänze  mit  Metall  gedeckt  sein  müssen,  während 
hinsichtlich  der  metallischen  und  der  bankmässigen  Bedeckung  des 
diesen  Betrag  überschreitenden  Umlaufes  Artikel  84  der  Statuten 
(das   heisst   die   Vier-Fünftel   Metallbedeckimg)    massgebend   wäre. 
Die  Bedeutung  der  Frage  verhert  sich,   weil  dieserart  von  jenen 
401,305.000  K.  Nom.  Goldmünzen  zu  zwanzig  Kronen,  welche  die 
beiden    Regierungen    in    Zusammenhange    mit    der    Einlösimg   der 
Staatsnoten  bei  der  Bank  deponierten  und  bis  zu  welchem  Betrage 
zur  Gänze   mit  Gold  bedeckte   Banknoten  in   Zirkulation  kamen, 
blos'  eine   Goldmenge    im    Betrage    von     1,305.000   Kronen  ihrer 
Gebundenheit  gelöst  wird,  auf  welcher  Basis  der  zulässige  Notenmn- 


1)  Ausführlicher  Motivenbericht  zu  dem  Gesetzentwurfe  wodurch  *das 
.Ministerium  der  Länder  der  Ungarischen  Krone  ermächtigt  wird  mit  dem 
Ministerium  der  im  Reichsrate  vertretenen  Königreiche  und  Länder  ein  Über 
einkommen  in  Betreff  der  Erläge  von  Landesgoldmünzen  des  königlich  ungari- 
schen Finanzministeriums  und  des  k.  k.  österrt-ichischen  Finanzministeriums 
bei  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  al)zuschliessen.  (Schriftstücke  ihn 
Reichstages.  1898.   XV.,  p.   150.). 


Die  Aufnahme  der  Barzahlungen  183 

lauf  gegenüber  dem  heutigen  Zustande  blos  um  1,957.000  Kronen 
erhöht  werden  könnte. 

Die  obligatorische  Aufnahme  der  Barzahlungen  ist  denmach 
hauptsächlich  darum  notwendig,  weil  der  durch  die  beiden  Staaten 
beschaffene  und  im  Laufe  der  Währungsregulierungs- Operation 
zielbewusst  bei  der  Bank  konzentrierte  Goldvorrat  im  Augenblicke 
der  gesetzlichen  Aufnahme  der  Barzahlimgen  der  Notenbank  als 
imbeschränktes  Eigentum  zu  überlassen  sein  wird.  Hierdurch  kommt 
die  Bank  in  die  Lage,  über  ihren  ganzen  Goldvorrat  frei  und  imbe- 
schränkt —  ohne  nach  irgend  einer  Richtimg  hin  gebunden  zu  sein  — 
verfügen  zu  können.  Erst  durch  die  Aufnahme  der  Bahrzahlungen 
wird  daher  der  Bank  die  Möglichkeit  gesichert,  ihre  Goldpolitik 
frei  ^ausüben  zu  können,  da  der  Staat  seines  Goldes  endgültig  erst 
an  dem  Tage  der  Aufnahme  der  Barzahlungen  entsagt,  i)  In  keinem 
Kulturstaate  finden  wir  bei  der  Notenbank  dass  ein  Drittel 
ihres  Goldvorrates  gebunden  und  dem  Kreise  des  freien  Ver- 
fügungsrechtes der  Bank  entzogen  wäre.  Die  Verfügung  war  an 
imd  für  sich  richtig,  insolange  die  gesetzestechnischen  Bestimmungen 
betreffend  die  Regulierung  der  Währung  im  Zuge  waren  ;  nach 
Beendigung  derselben  aber  ist  die  Gebundenheit  dieser  Goldmenge 
unbedingt  aufzuheben.  Da  dies  jedoch  rechtlich  erst  mit  der  Auf- 
nahme der  obligatorischen  Barzahlungen  durchgeführt  werden 
kann,  ist  die  Deklarierung  der  obhgatorischen  Barzahlungen  schon 
aus  diesem  Grunde  notwendig. 

Nach  der  gesetzlichen  Aufnahme  der  Barzahlungen  wird  die 
Notenbank  in  ihrem  freien  Verfügungsrechte  hinsichtlich  ihres 
gesammten  Goldvorrates  nur  insoferne  beschränkt  sein,  als  den 
beiden  Staaten  das  Recht  zustehen  wird,  von  der  Oesterreichisch- 
ungarischen  Bank  im  Verwechslungswege  —  jedoch  nur  nach  Mass- 
gabe des  stattgehabten  Erlages  und  des  Vorrates  der  Bank  — 
Zwanzig-Kronenstücke    gegen    Erlag    des    Nennwertes    in    Silber- 


1)  Gemäss  des  Artikels  III,  Punkt  7  des  Gesetzartikels  XXXIV  vom 
Jahre  1899  betreffend  die  Banknoten  zu  zehn  Kronen  kann  das  zur  Deckung 
der  Banknoten  zu  zehn  Ki'onen  eingezahlte  Gold  noch  vor  Aufnahme  der  Bar- 
zahlung in  das  endgültige  Eigentum  der  Bank  überwiesen  werden,  wenn 
die  auf  zehn  Kronen  lautenden  Banknoten  gegen  sonstige  Zahlungsmittel 
eingezogen  werden.  Diese  Eventualität  bildet  jedoch  eine  Ausnahme  von 
der  bei  den  übrigen  Posten  der  staatlichen  Goldzahlungen  befolgten  Rege- 
lung. Doch  selbst  dann,  wenn  diese  Eventualität  eintreten  würde,  könnte 
die  Bank  nicht  frei  über  ihren  gesamten  Goldvorrat  verfügen  ;  dies  wird 
erst  bei  der  gesetzlichen  Aufnahme  der  Barzahlungen  erfolgen. 
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kurantgeld  (das  heisst  in  silbernen  Ein-Guldenstücken  ö.  W.)  —  auf 
Grund  gemeinschaftlicher  Vereinbarung  —  zu  beanspruchen  (Gesetz- 
Artikel  XXXV  vorn  Jahre  1899,  II.  Artikel,  3.  Punkt.). 

Dieses  den  beiden  Staaten  zugesicherte  Recht  bildet  eine  natür- 
liche Folge  jenes  Unistandes,  dass  bei  gesetzlicher  Anordnung 
der  Barzahlungen  die  Barzahlungspflicht  auch  für  die  Staatskassen 
in  Kraft  treten  wird,  in  dem  Sinne,  dass  die  staatlichen  Verwechs- 
lungskassen —  im  Sinne  des  Gesetz-Artikels  XVII  vom  Jahre  1892, 
§  19,  zweiter  Absatz  —  verpflichtet  weiden,  Scheidemünzen  bis  zu 
unbeschränkten  Beträgen  gegen  Landesmünzen  einzulösen.  Nun 
aber  können  die  Verwechslungskassen  dieser  Verpflichtung  nur  in 
dem  Falle  nachkommen,  wenn  die  Möglichkeit,  dieselben  unabhängig 
von  den  momentanen  Zusammensetzung  der  staatlichen  Kassen- 
bestände, mit  der  notwendigen  Menge  von  Landes-Goldmünzen 
zu  versehen,  gesichert  ist.  Aus  diesem  Grunde  können  die  beiden 
Staate  nach  Aufnahme  der  Barzahlimgen  von  der  Notenbank 
im  Verwechslungswege  gegen  Silberkuranten  Goldmünzen  zu 
zwanzig   Kronen    (Standardmünzen)    verlangen. 

Die  Verordnung  der  Aufnahme  der  Barzahlungen  ist  auch 
darum  notwendig,  weil  im  Verkehr  alle  diejenigen,  die  ihre  Tages- 
einnahme in  kleinen  Geldstücken,  also  in  Scheidemünzen  erhalten, 
deren  Nennwert  grösser  ist,  als  ihr  innerer  Werjt,  die  folglich  von 
minderer  Qualität  sind,  hingegen  ihre  Ausgaben,  ihre  grösseren 
Verbindlichkeiten  in  wertvolleren  Goldmünzen  zu  leisten  haben, 
geschädigt  werden,  wenn  sie  ihren  Scheidemünzen-Vorrat  nicht 
in  unbeschränkten  Beträgen  gegen  Goldkuranten  verwechseln 
können.  Diese  Verwechslungspflicht  der  Verwechslungskassen  tritt 
jedoch  erst  mit  der  gesetzUchen  Dekretierung  der  Barzahlungen  in 
Wirksamkeit.!)  Vor  Aufnahme  der  Barzahlungen  ist  jene  Ver- 
pflichtmig  der  Verwechslungskassen,  wonach  dieselben  Scheide- 
münzen gegen  Landes-Goldmünzen  zu  verwechseln  haben,  blos  von 
theoretischer  Bedeutung. 

Seit  dem  Jahre  1899  besteht  die  Verordnung,-)  dass  die  Ver- 
wechslungskassen   Scheidemünzen    (Fünf-    und    Ein-Kronenstücke. 


1)  SchnfMücke  (le,s  Reichnfages.  189S.  Band  XV.  (p.  124.);  ferner:  Gt- 
i^etzenticurf ,  belrcffend  die  Aufnahme  der  Barzahlungen.  31.  Mävj:  1903.  Nr  369. 
(p.  5.) ;  sowie  ;  Allgemeine  Kassenvorschrift  betreffend  die  Einführung  der  allge- 
mein obligatorischen  Rechnung  in  der  Kronen  Währung  etc.  ddo  IS.  November 
1899  sub  Z.  S0.435.  §  44.  (IVnxügyi  Kö^iKlny,  -'0.  November  1899.,  p.  1981.) 

-')  Ibidem  §  65. 
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Nickel-  und  Bronzemünzen)  jedermann  in  allen  Beträgen,  also 
unbeschränkt  gegen  sonstige  gesetzliche  Zahlungsmittel  (Silbergulden, 
Banknoten)  zu  verwchseln  haben.  Auch  die  Oesterreichisch-unga- 
rische  Bank  nimmt  vor  der  gesetzlichen  Aufnahme  der  Barzahlungen 
unter  der  erwähnten  Einschränkung,  Verwechslungen  vor,  denn 
der  Dienst  der  Verwechslungskassen  ist  —  gemäss  der  mit  der 
(Jesterreichisch-ungarischen  Bank  auf  Grund  des  Artikels  55  der 
Statuten  getroffenen  Vereinbarungen  —  an  die  Bank  übertragen. 
Vor  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  können  daher 
diejenigen,  die  ihre  Tageseinnahmen  in  Scheidemünzen  erhalten  — 
und  man  vergesse  nicht,  dass  diese  den  überwiegenden  Teil,  zumin- 
dest vier  Fünftel  der  Bevölkerung  bilden  —  rechtlich  überhaupt 
nicht  —  nicht  einmal  im  Wege  des  umständlichen  und  beschwer- 
lichen Verwechslungs Verfahrens  —  zu  anderen  unbeschränkten 
Zahlungsmitteln,  als  zu  Banknoten  und  Silbergulden  gelangen. 
Von  den  Goldmünzen  sind  dieselben  rechtlich  abgesperrt.  Dies  ist 
aber  ein  solcher  organischer  Fehler  unseres  Geldsystems,  welcher 
nur  mit  der  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  behoben 
werden  kann.  Die  Beseitigung  dieses  Fehlers  ist  aber  schon  aus 
allgemeinem  sozialpolitischen  Standpunkts  notwendig,  da  die  brei- 
testen Schichten  der  Bevölkerung  ihre  Tageseinnahmen  in  Scheide- 
münzen minderer  Qualität  empfangen  und  ihre  grösseren  Ausgaben 
und  Verbindlichkeiten  in  eventuell  wertvollerem  Golde  zu  decken 
haben.  Dieser  organische  Fehler  unseres  Geldsystems,  demzufolge 
man  Goldmünzen  rechtlich,  gemäss  gesetzlicher  Verfügungen,  nicht 
erhalten  kann,  ist  für  diejenigen,  die  ihre  Einnahmen  unmittelbar 
in  einem  mit  unbeschränkter  Zahlkraft  versehenen  Gelde  erhalten, 
nicht  so  schädlich,  als  für  jene  Personen,  die  ihre  Einnahmen  aus- 
schliesslich in  Scheidemünzen  beheben.  Ohne  obligatorische  Bar- 
zahlungen ist  die  Regulierung  der  Währung  blos  eine  nominelle, 
indem  die  durch  den  Verkehr  beanspruchten  Edelmetallvorräte 
nur  durch  Metallsurrogate  ersetzt  werden. 

Die  gesetzliche  Anordnung  der  obligatorischen  Barzahlimgen 
ist  aber  auch  aus  dem  Grunde  notwendig,  weil  die  Aufnahme  der 
Barzahlungen  in  volkswirtschaftlichen  und  staatsfinanziellen  Be- 
ziehungen von  Vorteilen,  zahlreichen  günstigen  Wirkungen  begleitet 
wird.  Bevor  wir  die  günstigen  Wirkungen  der  Aufnahme  der  Bar- 
zahlungen einer  näheren  Betrachtung  unterziehen,  wollen  wir 
untersuchen,  ob  die  Oesterreichiscli-ungarische  Bank  befähigt  ist, 
den   letzten    Schritt    zur    Vollendung    der    grossen     Operation   der 
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Währungsreform,  oder  wie  man  bildlich  gerne  zu  sagen  pflegt,  zur 
Krönung  derselben  zu  unternehmen  :  ihrer  —  derzeit  noch  suspen- 
dierten —  Verpflichtung  betreffend  die  obligatorische  Aufnahme 
der  Barzahlimgen  nachzukommen.  Mit  anderen  Worten,  ob  unter 
Berücksichtigung  der  volkswirtschaftlichen  Verhältnisse  und  Erwä- 
gung der  währungspolitischen  Gesichtspunkte  die  Voraussetzungen 
für  die  obligatorischen  Aufnahme  und  Aufrechterhaltung  der  Bar- 
zahlungen gegeben  sind. 


3.  Die  VoraussetzuiKjen  der  Auliiahme   der  Bar- 

zahliiiKjeii. 

AJ  Rechtliche  Voraussetzuiicjeu. 

Die    gesetzliche    Aufnahme    der    Barzahlimgen    hat   rechtliche 
und  wirtschaftliche  Voraussetzungen. 

Die  rechthche  Voraussetzmig  besteht  —  wie  weiter  oben  erwähnt 
wurde,  —  darin,  dass  der  Zwangskurs  der  Staatsnoten  aufgehoben 
werde,  was  mit  dem  28.  Februar  1903  bereits  eingetreten  ist.  Der  Auf- 
L^ahme  der  Barzahlungen  stehen  keine  rechtlichen  Hindernisse 
\  im  Wege.  Das  rechtliche  Hindernis  wurde  schon  vor  Jahren 
"beseitigt.  Doch  kann  auch  in  jener  Hinsicht  kein  Zweifel  obwalten, 
dass  nunmehr,  nachdem  die  allgemein  obligatorische  Rechnung 
in  der  Kronenwährung  bereits  seit  mehr  als  zehn  Jahren  in  Gültig- 
keit ist ;  nachdem  sämmtliche  Zahlungsmittel  —  abgesehen  von 
dem  im  gesetzHchen  Verkehr  gebliebenen  Silbergulden  ö.  W.  —  auf 
die  neue  Währung  lauten  :  die  Papiergeldzirkulation  aber  —  nach 
Einziehung  sämmtlicher  Kategorien  der  Staatsnoten  imd  der  Er- 
setzimg derselben  im  Verkehr  mit  anderen,  dem  System  der  Kronen- 
währung angehörenden  Zahlungsmitteln,  ausschliesslich  auf  bank- 
mässiger  Grundlage  organisiert  ist  :  sind  alle  jene  der  Aufnahme 
der  Barzahlungen  voranzugehen  berufenen  gesetzestechnischen 
Voraussetzungen  gegeben,  für  deren  Fall  unsere  Währungsgesetze 
mehrfach  (so  Gesetz-Artikel  XVTT  vom  Jahre  1892.  §  23  ;  Gesetz- 
Artikel  XVIII  vom  Jahre  1892,  Artikel  XIX  ;  Gesetz-Artikel  XXXI 
vom  Jahre  1899,  Artikel  XII  ;  Gesetz- Artikel  XXXIV  vom  Jahn- 
1899,  Artikel  III,  Punkt  10;  Gesetz-Artikel  XXXV  vom  Jaluv 
1899  Artikel  II,  Punkt  3)  auf  den  Eintritt  der  den  Abschlusa  des 
grossen  Reformwerkes  bedeutenden  »Aufnahme  der  Barzahlimgen> 
hinweisen. 
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Die  Beseitigung  der  rechtlichen  Bindernisse  und  die  selbst 
noch  so  vollkommene  Schaffung  der  gesetzestechnischen  Voraussetzun- 
gen an  und  für  sich  würde  jedoch  eine  in  sämmtliche  volkswirt- 
schaftliche, staatsfinanzielle  und  Kredit- Verhältnisse  so  tief  eingrei- 
fende Verfügung,  wie  die  Dekretierung  der  obligatorischen  Bar- 
zahlungen noch  nicht  motivieren,  wenn  die  wirtschaftlichen  Vor- 
aussetzungen der  Aufnahme  und  Aufrechterhaltung  der  obligatori- 
schen Barzahlungen  nicht  vorhanden  wären. 

Bj  Wirtschaftliche  Voraussetzuiicjen. 

Die  wirtschaftliche  Voraussetzung  der  Aufnahme  der  Bahr- 
zahlungen besteht  darin,  dass  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank 
im  Stande  sei,  ihrer  Verpflichtung  hinsichtlich  der  Einlösung  ihrer 
Noten  gegen  gesetzliches  Metallgeld  nachzukommen  und  diese 
ihre  Verpflichtung  in  der  Zukunft  dauernd  zu  erfüllen. 

Es  muss  daher  untersucht  werden,  ob  alle  jene  Avirtschaf fliehen 
Faktoren,  welche  die  Erfüllimg  der  Barzahlungspflicht  der  Oester- 
reichisch-ungarischen   Bank  sicherstellen,   vorhanden  sind. 

Ob  unsere  monetarische  und  wirtschaftliche  Lage  im  allgemei- 
nen hinreichend  entwickelt,  für  die  Aufnahme  der  Barzahlungen 
herangereift  ist  ?  Insbesondere  wie  sich  die  Lage  der  zur  Durch- 
führung der  Barzahlungen  in  erster  Reihe  berufenen  Notenbank 
gestaltet  ?  Ob  dieselbe  über  einen  hinreichenden  Metallvorrat  ver- 
fügt ?  Wie  es  sich  mit  dem  Goldvorrate  der  Monarchie  verhält  ? 
Ob  die  Gestaltung  des  Wechselkurses  eine  günstige  ist  ?  Welcher 
Natur  die  internationale  Zahlungsbilanz  ist  und  wie  diese  sich 
gestaltet  ?  Ob  für  eine  genügende  Menge  von  den  zur  Abwickelung 
des  inländischen  Verkehrs  (Lokalverkehrs)  benötigten  Geldmitteln 
und  ob  für  die  Zentralisierung  des  Golddienstes  hinreichend  gesorgt 
ist?  etc.  Lauter  Momente,  welche  verlässliche  Stützpunkte  für  eine 
Entscheidung  in  der  Frage  der  Aufnahme  der  Bahrzahlung  gewähren. 

nj  Der  Metallvorrat. 

Die  unmittelbarste  Voraussetzung  der  Aufnahme  der  Barzah- 
lungen besteht  darin,  dass  die  Monarchie  über  einen  ausreichenden 
Metallvorrat,  in  erster  Reihe  Gold,  verfügen  soll.  Nun  fragt  es  sich 
aber,  was  man  unter  einem  ausreichenden  Goldvorrate  zu  ver- 
stehen hat  ? 
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■  Die  im  Reichsiate  vertretenen  Königreiche  und  Länder,  sowie 
die  Länder  der  Heiligen  Ungarischen  Ki-one  müssen  zusammen  so 
viel  von  dem  die  Grundlage  der  Währung  bildenden  Edelmetalle 
besitzen,  als  wieviel  für  die  Abwickelung  jenes  Teiles  des  mit  Bar- 
zahlungen, das  heisst  mit  Gold  zu  begleichenden  internationalen 
Wertverkehrs  (also  des  zwischen  der  Monarchie  und  dein  Zoll- 
auslande vor  sich  gehenden  Wirtschaftsverkehrs)  beansprucht 
wird,  welcher  im  Wege  von  Kompensationen,  oder  Geldsurrogaten 
(Wechsel,  Schecks,  Koupons,  Anweisungen  etc.)  nicht  abgewickelt 
werden  kann  ;  ferner,  als  wie  viel  durch  den  inländischen  Verkehr 
gebunden  wird.  Ausserdem  ist  aber  auch  ein  solcher  Goldvorrat 
notwendig,  welcher  zur  Deckung  des  im  Verfolge  der  im  internationa- 
len Verkehre  zeitweise  vorkommenden  Währungsschwankungen 
unvermeidhch  auftretenden  Golddrains  berufen   wäre. 

Wir  wollen  nun  untersuchen,  väeviel  der  Goldvorrat  der  Mon- 
archie beträgt.  In  Anbetracht  dessen,  dass  die  Notenbank  nicht 
barzahlend  ist,  erscheint  der  gesamte  Goldvorrat  zu  überwiegen- 
dem Teile  —  sozusagen  fast  ausschliesslich  —  bei  der  Oasterreichisch- 
ungarischen  Bank  konzentriert. 

Der  Metall  Vorrat  der  0  österreichisch-ungarischen  Bank  stieg 
infolge  der  durch  die  beiden  Staaten  der  Monarchie  im  Verlaufe  der 
Durchführung  der  Währungsgesetze  geleisteten.  Goldeinzahlungen 
im  Betrage  von  insgesamt  542,656.000  Kronen,  sowie  der  seit 
dem  Jahre  1892  öfters  in  sehr  ansehnlichen  Beträgen  erfolgten 
Einströmung  von  Gold  zu  einer  überaus  beträchtlichen   Höhe. 

Am  31.  Dezember  1909  beUef  sich  der  Metall  Vorrat  der  Oester- 
reichisch-iuigarischen  Bank  —  wie  dies  aus  dem  der  vorliegenden 
Arbeit  beigefügten  HL  Ausweise  ersichtlich  —  auf_  1.713,018.595 
Kronen.  Wie  beträchtlich  dieser  Betrag  im  Verhältnisse  zu  unseren 
Wirtschaftsverhältnissen  ist,  geht  daraus  hervor,  dass  der  gesamti' 
Banknotenumlauf  sich  in  demselben  Zeitpunkte  auf  2.188,040.520 
Kronen  stellte,  so  dass  78*2%  des  gesamten  Notenumlaufes  mit 
Metall  gedeckt  waren,  i)  Wenn  auch  die  sofort  fälligen  Verbindlich- 
keiten der  Bank  (das  heisst  215,434.657  Kronen)  zu  dem  Noten- 
umlauf gerechnet  werden,  beträgt  die  Metalldeckung  noch  immei- 
71.2%.  Wenn  von  der  Metalldeckung  rein  der  Gold  Vorrat  im  Betrage 
von  1.354,027.273  Kronen  berücksichtigt  wird,    so  kann  festgestellt 


1)    XXXII.    regelmässiffe    Jahressitzung     der     Oenernlversammlung     da 
Oeaterr  eichisch  ■ungarischen   Bank    am    3.    Fehriinr  1910.   Wien,   1910.   (p.   ü. ). 
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werden,  dass  ß4:-6^/Q  der  Notenzirkulation  mit  Gold  gedeckt  sind 
(indem  auch  die  in  den  Metallvorrat  bis  zu  einem  Betrage  von  60  Mil- 
lionen Kronen  einzurechnenden  Devisen  als  Gold  betrachtet  wer- 
den, da  dieselben  in  Gold  zahlbar  sind). 

Diese  günstigen  Bedeckungsverhältnisse  der  Noten  sind  keines- 
wegs ausnahmsweise ;  seit  Jahren  finden  wir  ähnliche  günstige 
Verhältnisse.  So  war  der  Banknotenumlauf  Ende  1908  bis  72"6%, 
Ende  1907  bis  71-0%,  Ende  1906  bis  73-3%,  Ende  1905  bis 
77-1%,  Ende  1904  bis  86-00/o,  Ende  1903  bis  82-5%  mit  Metall 
bedeckt. 

Am  15.  Oktober  1910.1)  — in  welchem  Monate  der  Notenumlauf 
am  grössten  zu  sein  pflegt  —  stellte  sich  die  Metalldeckung  auf  75*4%, 
während  62'4'^/o  des  Banknotenumlaufes  rein  mit  Gold  gedeckt 
waren  (die  auf  Gold  lautenden  und  in  die  Metallbedeckung  einzu- 
rechnenden 60  Millionen  Devisen  mitinbegrii?en). 

Das  Verhältnis  des  Metallvorrates  und  innerhalb  desselben 
das  Verhältnis  der  Golddeckung  zur  Notenzirkulation  ist  demnach 
ein  andauernd  recht  günstiges  und  kann  nicht  nur  vollständig,  sogar 
glänzend  den  Vergleich  mit  den  bei  den  europäischen  barzahlenden 
Notenbanken  anzutreffenden  Deckungsziffern  bestehen,  sondern 
übertrifft  diese  auch  meistens. 

So  behef  sich  der  Metallvorrat  der  Deutschen  Reichsbank  am 
31.  Dezember  1909  auf  915.180,254  Mark.  2)  Der  Notenumfauf,  wel- 
cher in  demselben  Zeitpunkte  2.071,512.000  Mark  erreichte,  war 
demnach  nur  in  der  Höhe  von  44*1%  mit  Metall  gedeckt  (gegen- 
über dem  Deckungsverhältnisse  von  78*2%  bei  unserer  Notenbank). 
Nachdem  aber  im  Jahre  1909  der  Notenumlauf  eben  am  31.  Dezem- 
ber am  höchsten  stand,  wollen  wir  den  Jahresdurchschnitt  dem  Ver- 
gleiche zu  Grunde  legen  und  finden  dann,  dass  im  Jahre  1909  gegen- 
über dem  durchschnittlichen  Notenumläufe  von  1.576,532.000  M.  die 
durchschnitthche  Metallbedeckung  1.046,333.000  M.  ausmachte, 
was  einer  Metallbedeckung  von  66'37%  der  zirkuherenden  Bank- 
noten entspricht.  Die  sofort  fälligen  Verbindlichkeiten  der  Bank 
zu  dem  Notenumläufe  hinzugerechnet,  war  die  durchschnittliche 
Notenbedeckung  45*51%  (bei  uns  71 '2%).  Von  dem  Metallvorrate 
rein  das  Gold  berücksichtigend,  finden  wir,  dass  der  durchschnitt- 


1)  Biidapesti  Közlönij  vom  19.  Oktober  1910. 

2)  VerwaUungsbericht  der  Reichsbank  für  das  Jahr  1909.  Vorgelegt  in  der 
Generalversammlung  am  4.  März  1910.  (p.  .3  und  7.) 
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liehe  Notenumlauf  bis  505%  mit  Gold  bedeckt  war  ;  Ende  1909 
stellte  sich  dieses  Verhältnis  auf  nur  32'8%  (gegenüber  unserer 
Goldbedeckung  von  64*6%).  Das  Jahr  1908  zeigt  fast  unveränderte 
Yerhältniszahlen . 

Betrachten  wir  den  Metallvorrat  und  die  Bedeckungsverhält- 
nisse der  Banque  de  France.  Der  durchschnittliche  Metallvorrat 
dieser  mächtigsten  Notenbank  belief  sich  im  Jahre  1909  auf 
4.524,200.000  Francs  (am  31.  Dezember  1909  auf  4.360,200.000 
Francs)  ;  der  durchschnittliche  Notenumlauf  auf  5.079,925.300 
Francs.!)  Der  gesamte  durchschnittliche  Notenumlauf  war  daher 
bis  zu  89-06%  mit  Metall  gedeckt.  Im  Jahre  1908  beträgt  das  Ver- 
hältnis der  Notenbedeckung  nur  mehr  81*52%  2)  Von  der  Metallbe- 
deckung rein  nur  das  Gold  berücksichtigend,  finden  wir,  dass  der 
Goldvorrat  der  französischen  Notenbank  sich  am  31.  Dezember 
1909  auf  3*487  Milliarden  Francs  behef,3)  so  dass  von  dem  Noten- 
umläufe 4)  (5.139,465.135  Francs)  67*8%  rein  mit  Gold  bedeckt 
erscheinen  (bei  uns  64'6°/o  ^^r  Banknoten). 

Die  Noten  der  Bank  of  England  sind  im  Durchschnitte  seit 
Jahren  mit  Gold  überdeckt ;  der  Goldvorrat  beträgt  mehr,  als  der 
Betrag  des  Notenimilaufes.  Die  englische  Notenbank  kann  aber 
infolge  ihrer  abweichenden,  speziellen  Organisation  zu  keinem 
Vergleiche   dienen. 

Der  Metallvorrat  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank,  und  was 
noch  wichtiger  ist,  innerhalb  des  Metallvorrates  das  Verhältnis 
der  Goldbedeckung  zu  dem  Notenumläufe,  weisen  nicht  nur  relativ 
genommen,  sondern  auch  absolut  günstigere  Ziffern  auf,  als  jene 
der  Deutschen  Reichsbank.  Doch  bestehen  dieselben  auch  den 
Vergleich  mit  dem  Deckungsverhältnisse  der  über  den  grössten 
Metall  Vorrat    verfügenden    französischen    Notenbank  vollkommen. 

Dieser  auffallende  Umstand  —  welcher  schliesshch  doch  nicht 
mit  den  wirtschafthchen  Kräfteverhältnissen  einerseits  unserer 
Monarchie,  andererseits  des  mächtigeren  Deutschen  Reiches  und 
des  noch  kapitalskräftigeren  Frankreichs  im  Verhältnisse    steht  — 


1)  AsaembUe  gtnhrale  des  actionnaires  de  la  Banque  de  France  du  27. 
Janvier  1910.  Sous  la  prösidence  de  M.  Georges  Pallain,  Gouverneur.  Compte 
Rendu  au  nom  du  Conseil  generale  de  la  Banque  et  Rapport  de  MM  les  Censeurs. 
Paris,  1910.  (p.  13.  und  18.) 

5i)  Ibidem  p.  18. 

3)  Ibidem  p.   13. 

*)  Ibidem  p.  17. 
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findet  seine  Erklärung  darin,  dass  sowohl  die  Deutsche  Reichsbank 
als  auch  die  Banque  de  France  seit  Jahrzehnten  barzahlende  Banken 
sind,  so  dass  auch  der  Verkehr  der  betreffenden  Länder  ansehn- 
liche Goldmengen  gebunden  hält ;  während  in  der  Österreichisch- 
Ungarischen  Monarchie  fast  der  gesamte  Goldvorrat  bei  der  Bank 
koncentriert  erscheint,  weil  unsere  Notenbank  keine  barzahlende 
ist  und  seit  Jahrzehnten  nicht  barzahlend  war.  Der  Goldvorrat 
der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  erschöpft  beinahe  den  ganzen 
Goldvorrat  der  Monarchie,  während  sowohl  in  Deutschland,  als  auch 
in  Frankreich  der  Goldvorrat  nicht  ganz  bei  der  Notenbank  kon- 
centriert ist,  nachdem  der  Verkehr  mit  Gold  saturiert  erscheint. 

Dies  kann  auch  aus  der  Statistik  des  monetarischen  Edelmetall- 
Vorrates  der  Welt  festgestellt  werden,  i)  Die  Feststellung  des  mone- 
tarischen Goldvorrates  ist  äusserst  schwierig  und  kann  nur  zu  an- 
nähernden Ergebnissen  führen.  Die  statistische  Aufnahme  des  mone- 
tarischen Goldvorrates  zu  einem  gegebenen  Zeitpunkte  ist  darum 
sehr  schwer,  weil  in  den  Ländern  mit  einer  Goldwährung  das  Gold 
für  die  Rechnung  von  Privatpersonen  frei  zu  Münzen  ausgeprägt 
werden  kann  und  durch  Privatpersonen  das  ausgemünzte  Gold  stets 
für  industrielle  und  sonstige  technische  Zwecke  verwendet  wird, 
ferner  weil  ein  grosser  Teil  der  Goldmünzen  —  ohne  dass  dies  offenkun- 
dig würde  —  im  Wege  der  Thesaurierung  (Ansammlung  von  Metall- 
vorräten) aus  dem  Verkehr  verschwindet  und  als  latente  Reserve 
erscheint.  2)  Infolgedessen  kann  nur  annähernd  bestimmt  werden, 
%\ieviel  der  monetarische  Goldvorrat  Frankreichs  und  des  Deutschen 
Reiches  beträgt,  wieviel  sich  hiervon  bei  der  Notenbank  befindet 
und  wieviel  durch  den  Verkehr  gebunden  wird. 

Der  monetarische  Goldvorrat  Frankreichs  war  —  am  1.  Januar 
1908  —  4.801,370.600  Francs  3) ;  in  demselben  Zeitpunkte  (am 
31.  Dezember  1907)  belief  sich  der  Goldvorrat  der  Banque  de  France 
auf  2.676,100.000  Francs.*)  Das  heisst,  von  dem  Total-Goldvorrate 
befanden  sich  55*74%  im  Verkehr  und  44*26%  bei  der  Notenbank. 
Im  Deutschen  Reiche  war  der  für  den  31.  Dezember  1900  aus- 


1)  Volkswirtschaftliche  Chronik  für  das  Jahr  1909.  (Abdruck  der  Conrad- 
schen  Jahrbücher  für  Nationalökonomie  und  Statistik.)  Jena,  1910.,  p.  484 — 485. 

2)  Ernst  Biedermann  :    »Die    Statistik    der   Edelmetalle.«  Berlin,  1904., 
p.  92. 

3)  3.890,900.000  Mark.  (Volkswirtschaftliche  Chronik  1909.,  p.  484.) 

4)  at.  Compte  Rendu  1908.,  p.  16. 
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gewiesene  nionetarische  Goldvoiiat  2.835,000.000  Mark.i)  Um  den 
heutigen  Zustand  zu  ermitteln,  muss  zu  diesem  Betrage  das  seit 
1901  jährlich  ausgeprägte  Gold  hinzugerechnet  und  die  Menge  der  füi- 
industrielle  Zwecke  verwendeten,  beziehungsweise  eingeschmelzten 
Goldmünzen  davon  abgezogen  werden.  Vom  Jahre  1901  bis  Ende 
1909  wurden  insgesamt  969,629.460  M.  Goldmünzen  geprägt. 
86,069.215  M.  Goldmünzen  eingezogen,  demnach  rein  883,560.245  M. 
Goldmünzen'-)  in  Verkehr  gesetzt.  Hiervon  sind  die  vom  Jahre  1901  bis 
Ende  1909  jährlich  zu  industriellen  Zwecken  verwendeten,  also  einge- 
schmelzten Goldmünzen  in  Abzug  zu  bringen  ;  für  industrielle  Zwecke 
wurden  im  Jahre  1906  Goldmünzen  im  Werte  von  48,225.000  M, 
im  Jahre  1907  im  Werte  von  51,397.000  M.  verwendet, 3)  also  jähr- 
lich im  Durchschnitte  49,811.000  Mark.  Das  heisst,  vom  Jahre  1901 
bis  Ende  1909  zusammen  448,299.000  Mark  ;  nach  Abzug  dieses 
Betrages  von  den  obigen  883,560.245  Mark  erscheint  die  Zunahme 
des  monetarischen  Goldvorrates  vom  Jahre  1901  bie  Ende  1909 
mit  435,261.245  Mark.  Der  nionetarische  Goldvorrat  des  Deutscheu 
Reiches  beträgt  also  (2-835  Milliarden  M.+ 0-435  Milliarden  M.  =) 
3.270,261.245  M.  Hiervon  befanden  sich  im  Jahre  1909  bei  der 
Reichsbank  795,251.000  Mark  ;  4)  das  heisst  75-68%  des  gesamten 
Goldvorrates  befindet  sich  in  Zirkulation  und  24-32^0  bei  der  Reichs- 
bank. 

Hinsichtlisch  des  monetarischen  Goldvorrates  der  österreichiscl - 
Ungarischen  Monarchie  besitzen  wir  für  das  Jahr  1904  amtliche 
Daten,  denen  zufolge  ^)  der  effektive  Vorrat  der  Monarchie  an  Kurant- 
münzen  aus  Gold  sich  im  Jahre  1904  auf  1.103,205.750  Kronen 
stellte  :  hiervon  befanden  sich  251,077.200  Kronen  im  Umlauf. 
837,787.780  Kronen  im  Metallvorrate  der  Oesterreichisch-ungarischen 
Bank,  und  die  übrigen  14,340.770  Kronen  in  öffentlichen  Kassen. 
Seitdem  hat  sich  der  Goldvorrat  der  Monarchie  in  Münzen  gestärkt 
Denn  der  Goldvorrat  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  l)eliet 
sich  am  31.  Dezember  1909  auf  1.354,027.273  Kronen;  währentl 
in  der  Österreichisch-Ungarischen  Monarchie  —  dem  durch  die 
amerikanische  Münzdirektion  am  1.   Januar  1908  aufgenommenen 


1)  Biedermann  cit.  W.,  p.  88. 

2)  Volkswirtschaftliche  Chronik  1909.  p.   1002. 
'^)   Volkswirtschaftliche  Chronik  1909.  p.  985. 

•t)  Cit.    VerwaltiiiKjsbericht  für  das  Jahr  1909.,  y>.  7. 
ö)  Tabellen  zur  W ähr ii ngs-Statistik.  Verfa.sst  im  k.  k.  Fiimn/ininisttriuiu. 
Dritte  Aasgabe.  6.  H.'ft.  Wien,  1906..   p.  (i04. 
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statistischen  Ausweise  zufolge  i)  —  379,425.000  Kronen  Gold  in 
Zirkulation  befand.  Der  monetarische  Goldvorrat  Österreichs  und 
Ungarns  kann  demnach  mit  1.733,452.273  Kronen  veranschlagt 
werden ;  hiervon  befinden  sich  78' 13%  bei  der  Notenbank,  und 
2r87%  im  Umlaufe.  ^^^. 

Auf  Grund  unserer  Untersuchungen  kann  daher  festgestellt 
werden,  dass  während  in  Frankreich,  hauptsächhch  aber  im  Deutschen 
Reiche  —  in  Anbetracht  dessen,  dass  die  Notenbank  bereits  seit 
Jahrzehnten  barzahlend  sind  —  der  überwiegende  Teil  des  Goldes 
duch  den  Verkehr  gebimden  erscheint,  in  der  Oesterreichisch-Unga-  i 
rischen  Monarchie  das  Gold  bei  der  Notenbank  konzentriert  ist  und  | 
nur  1/5  des  Goldes  sich    im  Verkehr  befindet.  \ 

Nun  kann  die  Befürchtung  verlautbart  werden,  dass  bei  Auf- 
nähme  der  Barzahlungen  die  feste  Lage  der  Oesterreichisch-unga- 
rischen  Bank  darunter  leiden  könnte,  wenn  das  Gold  von  dort  in 
die  Kanäle  des  Verkehrs  strömt  und  die  Metalldeckung  der  Bank 
dadurch  geschwächt  wird.  Die  Grundlosigkeit  dieser  Befürchtung 
Avird  —  wie  wir  dies  sofort  nachweisen  werden  —  durch  die  Er- 
fahrung bewiesen. 

bj  Die  Inverkehrsetziing  der  Goldmünzen  der  Kronen- 

wälirinKj. 

Die  Oisterreichische-ungarische  Bank  hat,  von  der  richtigen 
Auffassung  geleitet,  dass  die  gesetzliche  Aufnahme  der  Barzahlungen 
entsprechend  vorzubereiten  ist,  versuchsweise  mit  der  Inverkehr- 
setzung  der  Goldmünzen  begonnen,  nach  vorheriger  Vereinbarung 
mit  den  Finanzministerien  der  beiden  Staaten  der  Monarchie. 

Die  grosse  Bedeutung  dieser  Verfügung  vom  Gesichtspunkte 
der  obligatorischen  Barzahlungen  darf  nicht  unterschätzt  werden. 

Die  massenhafte  Einführung  der  Landes-Goldmünzen  der 
Kronenwährung  in  den  Verkehr  wurde  durch  die  Oasterreichisch- 
ungarische  Bank  Ende  August  1901  in  der  Weise  begonnen,  dass 
sie  gleichzeitig  mit  der  Inverkehrsetzung  des  Goldes  den  Umlauf 
der  auf  zehn  Gulden  ö.  W.  und  auf  zwanzig  Kronen  lautenden  Bank- 
noten entsprechend  verringert  hatte,  damit  das  Verbleiben  der  Gold- 

1)   Volkswirtschaftliche   Chronik    1909.    (p.  484.)  ;    32.3    Millionen    Mark 
ä   117.5  =  379'42.'}  Millionen  Kronen.    {•>Annual   Report  of  the   Director  o 
the  Mint«.  Washington,  1908.). 

Dr.  Friedrich  Fellncr  :  Die  Wiiliruiigsrefonu  in  Ungarn.  13 
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münzen  im  Verkehr  —  iufolffo  dor  Vcrmiiidoruno;  der  gleichwertigen 
Zahlungsmittel  —  gesichert  werde,  i) 

Damit  die  Notenbank  das  Gold  in  entsprechenden  Beträgen 
in  Umlauf  setzen  könne,  hat  der  königlich  ungarische  Finanzministei 
von  dem  freien  Goldvorrate  der  Königlich  Ungarischen  Zentral- 
Staatskasse  —  welcher  Vorrat  daher  nicht  mittels  des  durch  beide 
Staaten  der  Monarchie  inartikulierten  Übereinkommens  für  Zwecke 
der  Währungsregulierung  gebunden  war  —  in  Teilbeträgen  rund 
70  Millionen  Kronen  in  Landes-Goldmünzen  zu  10  und  20  Kronen 
im  Wege  von  Einzahlungen  auf  das  Girokonto  der  Notenbank,  der- 
selben zur  Verfügung  gestellt ;  ausserdem  hat  der  Finanz  minister 
auch  die  Staatskassen  dazu  ermächtigt,  bei  Zahlungen  die  densel- 
ben zur  Verfügung  gestellten  Goldmünzen  zu  verwenden.  Ebenso 
ging  auch  das  österreichische  Finanzministerium  vor. 

Mit  einem  Worte  wurden  d^e  fakultativen  Barzahlungen  in 
grösserem  Masstabe  aufgenommen.  Dieser  Versuch  war  —  vor 
Anordnung  der  obUgatorischen  Aufnahme  der  Barzahlungen  —  als 
eine  der  wichtigsten  Massnahmen  zur  Vorbereitung  derselben  not- 
wendig, einerseits,  um  die  grosse  Operation  der  Währungsregulierung 
augenfäUig  erscheinen  zu  lassen  und  die  Bevölkerung  mit  der 
Handhabung  der  Landes-Goldmünzen  vertraut  zu  machen,  damit 
also  die  Goldwährung  popularisiert  werde,  andererseits,  damit  hin- 
sichtlich des  Bedarfes  des  Verkehrs  an  Goldmünzen  eine  Orien- 
tierung gewonnen  werde,  sowie  auch  bezüglich  des  Thesaurierungs- 
hedarfes  Erfahrungen  gesammelt  werden  können,  damit  wir  auf 
dieser  Grundlage  die  Bedeutung  des  Goldvorrates  der  Oesterreichisch- 
ungarischen  Bank  beurteilen  können.  2) 

Die  mit  der  massenhaften  Inverkehrsetzung  der  Goldmünzen 
der  Kronenwähnmg,  das  heisst  mit  der  Aufnahme  der  fakultativen 
Barzahlungen  gemachten  Erfahrungen  haben  nicht  nur  die  Mög- 
Hchkeit  der  Anordnung  der  obligatorischen  Barzahlungen  bedeutend 
gefördert,  sondern  bieten  die  unmittelbarste  Garantie  für  die  erfolg- 
reiche Durchführung  der  obligatorischen  Barzahlungen. 

Von  Ende  August  1901  bis  Ende  Dezember  190-4,  also  während 

1)  Die  zehnjährige  Tätigkeit  des  königlich  ungarischen  Finanzministeriums. 
1895 — 1905.  Im  Auftraptc  des  Finanzministers  Ladislaiis  von  Lvikäcs,  herausge- 
geben im  königlich  ungarischen  Finanzministerium.  Budapest,  1905.  (p.  286.) 

2)  Spitzmüller  cit.  W.,  p.  63.  ;  ferner:  XXIV.  regelmässige  Jahressitzung 
der  Generalversammlung  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  am  3.  Februar 
1902.  Wien,  1002.,  ]>.   XI. 
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nahezu  drei  und  ein  halb  Jahren  —  für  welchen  Zeitraum  uns  offi- 
zielle Daten  zur  Verfügung  stehen  i)  —  hat  die  Bank  in  Goldmünzen 
zu  20  und  zu  10  Kronen  insgesammt  671,781.660  Kronen  in  Verkehr 
gebracht,  wovon  während  dieses  Zeitraumes  210,382.010  K  durch 
den  Verkehr  gebunden  blieben ;  die  übrigen  461,399.650  K  sind 
in  die  Bank  zurückgeflossen.  2)  Ein  Abfliessen  des  Goldes  in  das_ 
Ausland   konnte   nicht  beobachtet   werden.  3) 

1516  ll^otenbank  hat  von  Ende  August  1901  bis  Ende  Oktober 
1910,  also  während  neun  Jahren,  in  Goldstücken  zu  20  und  zu  10 
Kronen  insgesammt  2,002.159.000  Kronen  in  Verkehr  gebracht, 
wovon  234,556.000  K  durch  den  Verkehr  gebunden  blieben,  während 
die  übrigen  1.767,603.000  Kronen  zur  Bank  zurückströmten.  Über 
die  Inverkehrsetzung  der  Goldmünzen  zu  20  und  10  Kronen  und  die 
Zurückströmung  derselben  zur  Notenbank  während  des  Zeitraumes 
von  1901  bis  31.  Oktober  1910  gibt  folgender  Ausweis  Aufschluss  : 


Ort  der  Inver- 
kehrsetzung 
des  Goldes 

Ausgegebene 

Zurückgeflossene 

Saldo 

20                 10 

20         1        10 

•20                   10 

Kronenstücke 

Kronenstücke 

Kronenstücke 

in    Millionen    Kronen 

AVien    

Osterreichi- 
sche Bank- 
filialen     

Budapest 

Ungar!  che 
Banfilialen.. 

Sarajevo  

Zusammen 

395-75.5    195-031 

608-113   385-410 
77-5.50     81-347 

161-3.50     97032 
1 
0-4731       0-094 

323-987 

572114 

98-483 

161-491 
0-396 

100.351 

344-855 
44-529 

121-087 
0-308 

+  71.768 

4-  35-999 

—  20-933 

-    0-141 

—  0-077 

+  94-676 

-f  40-555 
+  36-818 

—  24-055 

—  0-214 

1243-243   758-916 

1156472 

611-131 

+  86-771 

4-147-785 

1)  Tabellen  zur  Währungsstatistik.  Dritte  Ausgabe.  6.  Heft.  Wien,  1906. 
(p.  644). 

2)  Ende  1904  wei.st  die  amtliche  Statistik  251,077.200  K.  Gold  im  Um- 
laufe aus.  Dies  erklärt  sich  daraus,  dass  ausser  der  Notenbank  auch  die  öster- 
reichischen und  ungarischen  Staatskassen  (letztex'e  mehr  als  12  Millionen 
Kronen)  Gold  im  Umlauf  gebracht  haben,  ferner  auch  für  die  Rechnung  von 
Privatpersonen  ausgeprägtes  Gold  in  Verkehr  kam.  (Cit.  Währungs- Statistik, 
p.  644  und  cit.    Zehnjärige  Tätigkeit  des  Finanzministeriums  etc.,    p.  286). 

3)  Dr.  Ignaz  Gruber  :  »Bericht  betreffend  eine  Statistik  der  internatio- 
nalen Zahlungsbilanz.«  London,  1905,  p.  9. 
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Die  Notenbank  hat  diesem  Ausweise  zufolge  bis  Ende  Oktober 
1910  mehr  als  2  Milhaideii  Kronen  in  Goldmünzen  zu  20  und  10 
Ki'onen  in  Verkehr  gebracht.  Hiervon  blieben  im  Bimienverkehr 
234  Millionen  Kronen  dauernd  gebunden,  welcher  Betrag  sich 
wöchentHch  ändert ;  in  der  letzten  Woche  eines  jeden  Monates 
erhöht  sich  derselbe  in  Folge  der  Bedürfnisse  für  die  Auszahlung 
der  Gehälter  und  Löhne,  hingegen  vermindert  er  sich  im  Laufe 
der  ersten  drei  Wochen  des  Monates.  Von  dem  in  Umlauf  gesetzten 
Golde  strömen  hingegen  mehr  als  1767  Milliarden  in  die  Notenbank 
im  Wege  von  Einzahlungen  und  Verwechslungen  zurück. 

Was  beweist  diese  Erfahrung?  In  erster  Reihe  den  Umstand, 
dass  das  in  Verkehr  gebrachte  Gold  selbst  bei  entsprechender  Ein- 
ziehung der  kleinen  Banknoten,  also  mit  künstlichen  Verfügungen, 
nicht  im  Umlaufe  gehalten  werden  konnte,  trotzdem  die  Oester- 
reichisch-ungarische  Bank  bestrebt  war,  die  Verwendung  von 
Goldmünzen  in  dem  inländischen  Zahlungsverkehr  mit  allen  Mitteln 
zu  fördern  ;  die  Goldmünzen  sind  zu  überwiegendem  Teil  in  die 
Notenbank  zurückgeströmt,  da  sich  unser  Publikum  bei  der  jahr- 
zehntelang befolgten  Papier  Wirtschaft  mit  Zwangsverkehr  an  die 
kleinen  Banknoten  gewöhnt  hat  und  diese  den  Landes-Goldmünzen 
vorzieht.  Der  Bedarf  des  Verkehrs  an  Gold  ist  demnach  gering. 
Der  seit  der  successiven  Inverkehrsetzung  der  Goldmünzen  ver- 
flossene Zeitraum  beweist  aber  auch,  dass  der  Verkehr  der  Monarchie 

—  in  Folge  der  Abneigung  des  Publikums  gegenüber  den  Goldmünzen 

—  mit  Gold  saturiert  erscheint. 

Zur  Saturierung  des  Verkehrs  unserer  Monarchie  mit  Gold  ist 
nicht  nur  absolut  genommen,  sondern  auch  verhältnismässig  viel 
weniger  Gold  nötig  als  in  irgend  einem  anderen,  wirtschaftlich 
kräftigeren  und  einen  mehr  entwickelten  Verkehr  aufweisenden 
Lande,  denn  der  Verkehr  präferirt  die  Banknoten  dem  Golde.  Bei 
uns  werden  sich  daher  im  Bimienverkehr  neben  dem  Golde  verhält- 
nismässig stets  mehr  Banknoten  befinden,  als  in  den  ausländischen 
Staaten,  die  einen  saturierten  Goldverkehr  haben.  Während  den 
starken  Rückhalt  der  Goldwährung  —  in  Deutschland  imd  in 
Frankreich  —  die  grosse  Goldzirkulation  bildet,  wird  in  unserer 
Monarchie,  da  der  Verkehr  das  Gold  nicht  in  grossem  Masse  auf- 
nehmen wird,  die  relativ  festere  monetarische  Lage  der  Notenbank 
eine  der  hauptsächlichsten  Garantien  der  Aufrechterluiltung  der 
Goldwährung  sein.  Jener  Umstand  aber,  dass  in  den  auswärtigen 
Ländern  die  Goldzirkulation  den  (Joldvonat  dei-  Notfiihaiik,   wüh- 
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reiid  bei  uns  gerade  umgekehrt  der  Goldvorrat  der  Notenbank  die 
Goldzirkulation  mehrfach  übersteigt,  ist  vom  Standpunkte  der 
Aufnahme  der  Barzahlungen  nicht  nur  mit  keinem  Nachteile 
verbunden,  sondern  bildet  eine  wünschenswerte  Voraussetzung 
derselben,  ja  sogar  eine  Garantie  ihrer  Aufrechterhaltung. 

Die  monetarische  Lage  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank 
wiu'de  durch  die  massenhafte  Inverkehrsetzung  der  Goldmünzen 
nicht  geschwächt.  Ende  August  1901  —  bei  Beginn  der  Einführung 
der  Goldmünzen  in  den  Verkehr  —  belief  sich  der  effektive  Gold- 
vorrat der  Bank  (ohne  Devisen)  auf  1116*1  Millionen  Kronen  und 
derselbe  hat  sich  Ende  1904,  also  innerhalb  drei  und  ein  halb  Jahren 
—  trotzdem  von  den  durch  die  Bank  in  Umlauf  gebrachten  Gold- 
münzen mehr  als  250  Millionen  Kronen  nicht  zurückgeflossen  sind  — 
nicht  nur  nicht  vermindert,  sondern  auf  1153  Millionen  Kronen  erhöht. 
Die  Metalldeckungsverhältnisse  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank 
stehen  —  obigen  Ausführungen  zufolge  —  den  Verhältnissen  der 
mächtigsten  Notenbanken  nicht  nur  in  keiner  Beziehung  nach, 
sondern  übertrefEen  sogar  teilweise  dieselben. 

Nach  der  ■wersuchsweise  erfolgten  Inverkehrsetzung  der  Gold- 
münzen und  nach  Saturierung  der  Adern  des  Verkehrs  mit  Gold 
kann  gegen  die  Vergleichung  des  Goldvorrates  der  nicht  barzahlenden 
Oesterreichisch-ungarischen  Bank  mit  den  Goldvorräten  der  bar- 
zahlenden Banken  keine  Einwendung  erhoben  werden  und  dem 
Einwände,  dass  die  Metalldeckungsverhältnisse  der  Oesterreichisch- 
ungarischen  Bank  im  Vergleiche  zu  den  europäischen  Notenbanken 
■darum  ein  ausserordentlich  günstiges  Bild  zeigen,  weil  die  Noten- 
bank der  Monarchie  keine  barzahlende  Bank  ist :  kann  den  Erfah- 
rungen zufolge  keine  praktische  Bedeutung  beigemessen  werden. 
Es  besteht  nämlich,  auf  Grund  der  in  der  Praxis  erworbenen  Er- 
fahrungen, keine  Ursache  dazu,  vorauszusetzen,  dass  im  Falle  der 
gesetzlichen  Anordnung  der  obligatorischen  Barzahlungen  der 
inländische  Verkehr  wesenthch  mehr  Gold  binden  wird,  als  wieviel 
seit  der  versuchsweise  erfolgten  Inverkehrsetzung  der  Goldmünzen 
im  Umlaufe  verblieben  ist. 

Die  durch  den  Verkehr  benötigte  Goldmenge  ist  in  Zirkulation 
geblieben  und  der  Verkehr  kann  als  verhältnismässig  mit  Gold 
gesättigt  betrachtet  werden. 

Denn  wenn  gleichzeitig  mit  der  Dekretierung  der  obligatorischen 
Aufnahme  der  Barzahlungen  die  kleinen  Banknoten  auch  weiterhin 
im  Verkehr  belassen  werden  —  was    wünschenswert   ist  —  so  wird 
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die  Lage  im  Binnenverkehr  keine  wesentlichen  Änderungen  auf- 
weisen. Der  Verkehr  hält  nämlich  jene  Goldnienge,  deren  er  bedarf, 
seit  der  Emission  des  Goldes,  das  heisst  seit  1901,  gebunden,  das. 
Thesaurierungsbedürfnis  des  Publikums  aber  kommt  —  den  Er- 
fahrungen gemäss  —  überhaupt  nicht  in  Betracht. 

Der  Goldvorrat  der  Notenbank  wird  sich  folgHch  nach  Auf- 
nahme der  obligatorischen  Barzahlungen  nicht  schwächen  und  es 
kann  —  auch  auf  Grund  des  Vergleiches  mit  den  mächtigen  euro- 
päischen Notenbanken  —  festgestellt  werden,  dass  die  Ver- 
hältniszilfern  der  Notenbedeckung  so  günstig  sind  und  die  mo- 
netarische  Lage  unserer  Notenbank  so  gefestigt  erscheint,  dass 
die  Notenbank  —  vom  Standpunkte  der  Notenbedeckung  —  be- 
reits seit  Jahren  zur  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen 
fähig  ist.  1). 

Diese  unsere  Konklusion  würde  sich  auch  dann  nicht  ändern, 
wenn  nach  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlimgen  —  allen 
Erfahrungen  und  Erwartungen  entgegen  —  das  Publikum  gegen- 
über der  Hartgeldzirkulation  keine  Abneigung  bezeugen  und  der 
Binnenverkehr  mehr  Gold  binden  wird,  als  gegenwärtig.  Auch 
hierdurch  wird  die  Lage  der  Notenbank  nicht  geschwächt  werden. 
Denn  in  diesem  Falle  wird  im  inländischen  Verkehre  das  Gold  an 
die  Stelle  von  Banknoten  treten  und  diese  zum  Teile  ersetzen,  sO' 
dass  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  —  ceteris  paribus  — 
weniger  Noten  in  Umlauf  bringen,  dem  verminderten  Metall  vorrate 
also  auch  ein  niedrigerer  Notentmilauf  gegenüberstehen  würde, 
so  dass  das  Verhältnis  der  Notenbedeckung  nicht  in  einem  in  Be- 
tracht kommenden  Masse  leiden  würde.  Und  in  diesem  Falle  wäre 
nicht  nur  die  Notenbank,  sondern  auch  der  Binnenverkehr  ein 
Ansammlungsreservoir  des  Goldes. 

Auf  Grund  der  Erfahrungen  können  wir  aber  als  Tatsache  fest- 
stellen, dass  der  Binnenverkehr  die  durch  denselben  benötigte 
Goldmenge  bereits  gebunden  hält  imd  auch  nach  Anordnung  und 
Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  nicht  wesentlich  mehr 
Gold  im  Verkehr  ])leiben  wird,  als  wieviel  derselbe  derzeit  gebunden 
hält,  denn  das  jahrzentelang  an  kleine  Noten  gewöhnte  Publikum 
zieht  das  Papiergeld  den  Goldmünzen   \ov  ;  diese  Gewohnheit   des 


')  Dies  hat  ührijren«  auch  der  österreiehisehe  Industrierat  anerkannt  : 
Verhandlungen  und  lUschlü.iNe  des  Indusirierates.  9.  Heft.  »Die  Aufnahme 
der  Bnrzahhingen.«  Wien.    I!l(ir>  (p.    K»), 
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Publikums  —  die  nach  langer  Praxis  gewissermassen  zu  seiner 
zweiten  Natur  wurde  —  hat  den  Bedarf  des  Binnenverkehrs  ganz 
umgestaltet.  Unser  inländischer  Verkehr  benötigt  nicht  viel  Gold, 
sondern  hauptsächhch  Banknoten. 

Jene  Voraussetzung  der  Dekretierung  der  obligatorischen  Bar- 
zahlungen, derzufolge  der  Verkehr  schon  vor  Aufnahme  der  obli- 
gatorischen Barzahlungen  bis  zu  einem  gewissen  Grade  mit  Gold 
gesättigt  sein  soll,  ist  ebenfalls  vorhanden. 

Die  Abneigung  des  Publikums  gegenüber  dem  Golde  im  inländi- 
schen Verkehr  kann  von  volkswirtschaftlichem,  beziehungsweise 
staatsfinanziellem  Standpunkte  aus  als  vorteilhaft  betrachtet  werden. 
Und  zwar  darum,  weil  in  dem  Falle,  wenn  sich  breite  Volksschichten 
weigern,  die  ungewöhnten  Landes-Goldmünzen  als  Zahlungsmittel 
anzunehmen,  die  Notenbank  und  der  Staat  aber  —  anstatt  das 
Publikum  künstlich  an  Gold  zu  gewöhnen,  indem  sie  dem  Verkehr 
keine  sonstigen,  mit  den  Goldmünzen  gleichwertigen  Zahlungsmittel 
dem  Verkehr  zur  Verfügung  stellen  ■ —  sogar  noch  dafür  sorgen, 
dass  die  das  Gold  ersetzenden  kleinen  Banknoten  in  genügenden 
Beträgen  in  Umlauf  kommen  sollen  :  so  wird  für  die  Abwickelung 
des  inländischen  Verkehrs  kein  Gold  benötigt,  da  die  mit  unbe- 
schränkter Zahlkraft  ausgestatteten  Banknoten  diesem  Zwecke 
ebenso  entsprechen.  Wenn  aber  die  Goldmünzen  im  inländischen 
Verkehr  —  in  Folge  der  Abneigung  des  Publikums  —  nur  vereinzelt 
als  Zahlungsmittel  verwendet  werden,  so  konzentrieren  sich  die- 
selben bei  der  Notenbank.  Nun  ist  dies  mit  einem  doppelten  Vor- 
teil verbunden.  Erstens  wird  das  Gold  nicht  abgenützt ;  was  von 
allgemeinem  volkswirtschaftlichen  und  beziehungsweise  —  in  An- 
betracht dessen,  dass  gemäss  §  7  des  Gesetz-Artikels  XVII  vom 
Jahre  1892  der  Staat  die  Goldmünzen,  deren  Gewicht  sich  in  Folge 
der  Abnützung  im  gewöhnlichen  Umlaufe  verringerte,  auf  eigene 
Kosten  einschmelzt  und  mit  vollwichtigen  Münzen  ersetzt  —  von 
staatsfinanziellem  Standpunkte  ein  Nutzen  ist,  da  dies  ein  Ersparnis 
bedeutet.  Doch  ist  die  Konzentrierung  der  Goldmünzen  bei  der 
Notenbank  auch  darum  vorteilhaft,  weil  hierdurch  die  Goldreserve 
der  zur  Aufrechterhaltung  der  Barzahlungen  in  erster  Reihe  beru- 
fenen Notenbank  nicht  nur  geschont  wird,  sondern,  entsprechend 
ihrer  eigentlichen  Bestimmung,  für  die  Verteidigung  der  Parität 
unserer  Währung  nach  aussen  hin  in  Bereitschaft  gehalten  werden 
kann  und  jener  Teil  der  Zirkulation,  der  mit  anderen  Zahlungs- 
mitteln   in    der   gleichen    Weise    abgewickelt    weiden    kann,     nicht 
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grundlos  mit  (lold  gefüllt  ist,   was  ja  nuc  unzweckmässiger  Luxus 
wäre.  0 

Vom  Gesichtspunkte  der  Aufnahme  der  obligatorischen  Bar- 
zahlungen ist  es  daher  beruhigend,  dass  der  inländische  Verkehr 
mit  dem  durch  denselben  benötigten  Golde  relativ  saturiert  erscheint, 
tmd  dass  die  Goldmünzen  der  Kronen  Währung  voraussichtlich 
ebenso  bei  der  Notenbank  konzentriert  bleiben,  als  wie  vor  der 
Anordnung  der  Barzahlungen.  Der  Binnenverkehr  bedarf  der  Gold- 
münzen nach  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  nicht, 
denn  dieselben  werden  in  allen  Beziehungen  durch  die,  ein  gesetz- 
liches Zahlungsmittel  bildenden  und  stets  gegen  gesetzliches  Metall- 
geld einlösbaren  Banknoten  ersetzt,  mit  denen  Zahlungen  unbe- 
schränkt geleistet  werden  können.  Der  Metall vorrat  der  Notenbank 
wird  durch  die  Ansprüche  des  Binnenverkehrs  überhaupt  nicht 
gefährdet. 

Den  Ergebnissen  unserer  Untersuchungen  zufolge  gefährdet  die 
vrVufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  den  Goldvorrat  der 
Notenbank  vom  Standpunkte  des  inländischen  Verkehrs  aus  keines- 
wegs, schwächt  die  Position  derselben  nicht. 

Eine  Gefahr  kann  für  den  Metallvorrat  der  Notenbank  nur 
im  Wege  des  internationalen  Wertverkehrs  gedacht  werden. 

Bei  dem  Problem  der  obligatorischen  Aufnahme  der  Barzahlun- 
gen ist  also  jener  Teil  der  Goldcirkulation,  welcher  sich  im  Inlandc 
abwickelt,  von  jenem,  welcher  sich  in  Folge  der  internationalen 
Wirtschaftsverbindungen  zwischen  dem  In-  und  Auslande  ent- 
spinnt,   scharf   zu   unterscheiden. 

Die  gesetzliche  Anordnung  der  obligatorischen  Barzahlun- 
gen kann  ausschliesslich  nur  auf  die  inländische  Goldcirkulation 
einwirken.  In  dem  inländischen  Verkehr  bilden  nämlich  nicht  not- 
wendigerweise die  Goldmünzen  das  effective,  mit  unbeschränkter 
Zahlkraft  ausgestattete  Zahlungsmittel,  sondern  es  köanen  auch 
—  kraft  des  Gesetzes  —  anstatt  des  Goldes,  ähnlieh  wie  bei  uns, 
auch  die  Banknoten  und  Silbergulden  die  Rolle  des  effektiven,  mit 
imbeschränkter   Zahlkraft  ausgestatteten   Zahlungsmittels   erfüllen. 

Wenn  nun  die  obligatorischen  Barzahlungen  aufgenommen 
werden,  so  ist  die  Möglichkeit  vorhanden,  dass  das  Gold  in  die 
Kanäle,   in  die    weitverzweigten   Adern    der    Verkehrs    einströmen 


1)  Dr.  Ludu'iij  ('allii/nris  :   »/in-  Atifnaliinc  der  Uiirziililimu  in  Oslcrniih- 
l'nirarn."  ( Hrmk-Anhir,    I.   .laiiiiar    liMtT.    i>.   Ü'J.) 
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Anrd,  und  die  Struktur  der  Zahlungsmittel  ändert,  indem  es  einen 
Teil  der  Banknoten  und  Silbergulden  ersetzt.  Auf  Grund  unserer 
Untersuchungen  kamen  wir  jedoch  zu  dem  Ergebnisse,  dass  diese 
Möglichkeit  —  den  gewonnenen  Erfahrungen  gemäss  —  nur  theore- 
tisch besteht  und  praktisch  nicht  eintreten  wird,  da  die  Wirkung 
der  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  schon  damals  zur 
Geltung  kam,  als  die  Notenbank  das  Gold  während  mehrerer  Jahre 
versuchsweise  in  Umlauf  brachte  und  die  Cirkulation  mit  so  viel 
Gold  gestättigt  hat,  als  wieviel  dieselbe,  zum  Zeichen  des  Bedürf- 
nisses, gebunden  hielt. 

Die  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  —  deren  Wir- 
kmig  demnach  nur  im  Binnenverkehr  empfunden  werden  kann  — 
gibt  keinen  Anlass  zu  Besorgnissen,  da  nicht  nur  die  monetarische 
Lage  der  Notenbank  —  wie  bereits  ausführhch  erörtert  wurde  — 
nicht  geschwächt  werden  wird,  sondern  sogar  in  der  Verteilung 
des  Metallvorrates  keine  in  Betracht  kommende  Änderung  eintreten 
wird,  da  derselbe  — -  in  Folge  der  relativen,  den  Anforderungen 
angemessenen  Saturierung  des  Verkehrs  —  bei  der  Notenbank  ver- 
bleiben dürfte. 

Auf  den  zwischen  dem  In-  und  Auslande  vor  sich  gehenden 
Metallverkehr  hingegen  kann  die  gesetzliche  Aufnahme  der  Bar- 
zahlungen von  gar  keiner  Wirkung  sein.  Der  internationale  Gold- 
verkehr wickelt  sich  unverändert,  in  der  gleichen  Weise  ab,  ob  die 
obligatorische  Barzahlung  deklariert  ist,  oder  nicht.  Denn  die  Art 
und  Weise  der  Abwickelung  des  internationalen  Goldverkehrs  hängt 
nicht  von  Staatsgesetzen,  sondern  von  viel  stärkeren  Zwangsgesetzen  : 
den  ^virtschaftlichen  Gesetzen  ab,  welche  in  gleicher  Weise  herrschen, 
o1)  es  eine  obligatorische  Barzahlung  gibt,  oder  nicht. 

Die  Dekretierung  der  obligatorischen  Barzahlungen  kann  sich 
demnach  eigentlich  nur  auf  den  inländischen  Geldverkehr  beziehen, 
denn  nach  auswärts  hin,  das  heisst  im  internationalen  Geldver- 
kehre kann  —  unabhängig  von  allen  staatsgesetzlichen  Verfügungen 
- —  ohnehin  nur  eine  obligatorische  Barzahlung,  im  Endergebnisse 
also  eine  Goldzahlung  gedacht   werderj. 

Es  ist  demnach  klar,  dass  es  reiner  Irrtum  wäre,  anzunehmen 
dass  die  Goldreserve  der  Monarchie  mit  dem  Goldstrome  anderer 
Länder  durch  Aufnahme  der  Barzahlu.ngß.n..mJi^xbindung  kommt,  i) 

1)  Verhandln ngen  und  Beschlüsse  des  Indusfrlerates.  9.  Heft.  Die  Auf- 
nahme der  Barzahlungen.  Wien,   1005  (p.  5). 
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Diese  Verbindung  mit  dem  Goldverkehie  des  Auslandes  existiert 
bereits  vor  den  Barzahlungen.  Nur  die  Geldzirkulation  des  Inlandes 
kommt  mit  der  Aufnahme  der  Barzahlungen  in  eine  Verbindung 
mit  der  Goldreserve. 

Der  Goldverkehr  zwischen  der  Monarchie  und  dem  Auslande 
hängt  von  der  Gestaltung  der  Zahlungsbilanz  und  bis  zu  einer 
gewissen  Grenze  von  der  zur  Abwickelung  der  internationalen 
Zahlungen  dienenden  Organisation  ab.  Der  internationale  Goldver- 
kehr kann  daher  auch  im  Falle  der  Verordnung  der  obligatorischen 
Barzahlungen  keine  Änderung  erfahren.  Das  Machtwort  des  Staates 
verstummt  ausserhalb  der  Landesgrenzen.  Die  Staatsgewalt  kann 
die  Zahlungsmittel  im  Binnenverkehr  regeln,  im  internationalen 
Verkehre  hingegen  ist  im  Endergebnisse  —  ohne  Rücksicht  darauf,, 
ob  die  Notenbank  barzahlend  ist,  oder  nicht  —  das  Gold  das  Zahlungs- 
mittel, es  hängt  daher  nicht  von  dem  Staate  ab,  welches  das  Zahlungs- 
mittel ist,  dessen  sich  der  Verkehr  bedient,  nicht  der  Staat  bestimmt 
die  Zahlungsmittel.  Der  internationale  Goldverkehr  wird  nicht 
durch  staatliche,  sondern  durch  Wirtschaftsgesetze  geregelt,  gelenkt. 

Hinsichtlich  der  Frage,  ob  der  Goldvorrat  der  Oesterreichisch- 
ungarischen  Bank,  ja  der  Monarchie  erhalten  bleibt,  oder  nicht, 
erscheint  der  Umstand,  ob  die  Notenbank  barzahlend  ist,  oder  nicht, 
■ — r~  als  vollständig  indifferent.  Die  obligatorische  Barzahlung  kann  nur 
innerhalb  der  Grenzen  der  Monarchie,  das  heisst  im  Binnenverkehr, 
eine  Wirkung  ausüben,  und  zwar  nach  jener  Richtung  hin,  dass  ein 
Teil  des  Metallvorrates  der  Notenbank  in  Umlauf  kommen  kann. 
In  dem  Metallvorrate  kann  eine  teilweise  Ortsveränderung  ein- 
treten, derselbe  kann  sich  zwischen  der  Notenbank  und  der  Zirku- 
lation verteilen,   wird  jedoch  in  der  Monarchie  verbleiben. 

Das  Hinausfliessen  des  Metallvorrates  aus  der  Monarchie  in  da» 
Zollausland  hängt  —  unabhängig  von  der  Verpflichtung  der  Noten- 
bank, ihre  Noten  gegen  Metallgeld  einzulösen  oder  nicht,  was  aus- 
schhesshch  eine  innere  Angelegenheit  der  Monarchie  bildet  —  einzig 
und  allein  nur  von  der  jeweiligen  Gestaltung  der  zu  begleichenden 
internationalen  Verbindlichkeiten  und  Forderungen,  sowie  innerhalb 
gewisser  Beschränkungen,  von  jener  Organisation  ab,  welche  im 
Dienste  der  bis  zu  einem  gewissen  Masse  beeinflussbaren  Abwicke- 
lung der  internationalen  Zahlungen  steht.  Aus  dem  Lande,  dessen 
Notenbank  keine  barzahlende  ist,  fliesst  das  Gold,  —  falls  die  wiit- 
schaftlichen  Voraussetzungen  hierfür  gegeben  erscheinen  —  ^ber 
hinaus,  wie  als  wenn  die  obligatorische  Barzahlung  dekretiert  wäre. 
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Die  Wirtschaftsgesetze,  die  eine  internationale  Goldbewegung  hervor- 
rufen, wirken  überall  gleichermassen,  ob  nun  in  einem  Staate  die 
Barzahlungen  obligatorisch  sind,  oder  nicht.  Wenn  unter  der  Einwir- 
kung dieser  unerbittlichen  Wirtschafts-Gesetze  das  Ausströmen  von 
Gold  solche  Dimensionen  annimmt,  dass  der  Metallvorrat  der  Noten- 
bank dermassen  zurückgeht,  dass  sie  ihrer  Einlösungspflicht  nicht 
mehr  nachkommen  kann,  so  wird  sie  die  Barzahlungen  aufheben, 
jedoch  nur  im  Binnenverkehr,  i)  Das  Hinausströmen  von  Gold  aus 
dem  Lande  kann  mit  keinerlei  gesetzlichen  Verfügungen  verhindert 
w^erden.  Dieses  Ausströmen  von  Gold  kann  solche  Dimensionen 
erreichen,  dass  sich  die  Zahlungsmittel  im  Inlande  derart  vermin- 
dern, dass  dem  Mangel  an  Zahlungsmitteln  mittels  der  Schaffung 
von  Papiergeld  abgeholfen  werden  muss,  was  selbstverständlich 
die  gänzliche  Ruinierung  der  Währung  nach  sich  zieht. 

Mit  der  Aufnahme  der  Barzahlungen  jedoch  steht  die  Verschlech- 
terung der  Währung  in  keinem  Zusammenhange.  Das  Gold  wird 
nicht  stärker  nach  auswärts  strömen,  wenn  die  Monarchie  die  Bar- 
zahlungen aufnimmt  und  nicht  bei  der  Notenbank  gebunden  bleiben, 
wenn  es  keine  obligatorische  Barzahlungen  gibt.  Zwischen  der  Bar- 
zahlung und  der  internationalen  Goldbewegung  giebt  es  keinen 
Zusammenhang. 

Nur  insoferne,  als  es  sich  nicht  lohnt,  die  Barzahlungen  anzu- 
ordnen, wenn  dieselben  in  Folge  des  Ausströmens  des  Goldes  vor- 
aussichtlich wieder  suspendiert  werden  müssten. 

Die  obhgatorischen  Barzahlungen  sollen  daher  nur  unter  der 
Voraussetzung  angeordnet  werden,  dass  die  Aufrechterhaltung  der- 
selben als  gesichert  erscheint,  mit  anderen  Worten,  wenn  ein  Ab- 
fliessen  des  Goldes  nach  dem  Auslande  nicht  zu  befürchten  steht. 
Ein  Hinausströmen  des  Goldes  kann  nicht  eintreten,  wenn  sich  die 
Zahlungsblanz  der  Monarchie  aktiv  gestaltet.  Die  Gestaltung  der 
Zahlungsbilanz,  beziehungsweise  die  Passivität  oder  Aktivität  des 
Saldos  der  internationalen  Zahlungen  kann  aus  dem  Stande  des  aus- 
wärtigen Wechselkurses  festgestellt  werden.  Wenn  also  der  aus- 
wärtige Wechselkurs  der  Monarchie  jahrelang  eine  günstige  Gestal- 
tung aufweist,  so  bildet  dies  —  wie  wir  gleich  sehen  werden  —  eine 


4 


1)  Demgegenüber  lehrt  Fökles,  dass  es  keinen  Staat  gibt,  der  dureh  eine 
passive  Zahlungsbilanz  sein  Edelmetallgeld  verloren  hätte  und  gezwungen 
gewesen  wäre,  anstatt  desselben  zur  Emission  von  Papiergeld  zu  greifen. 
(Bela  Földes :  »Zur  Frage  der  Währungsregulierung.«  Volkswirtschaftliche 
Abhandlungen.  II.  Band.  Budapest,   1902,  p.  280). 
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Garantie  dafür,  dass  keine  solche  Ausströmung  von  Gold  statt- 
findet, welche  den  Goldbestand  der  Monarchie  verringern  oder 
gefährden  würde.  Der  günstige  Wechselkurs  bildet  daher  eine  Vor- 
aussetzung der  Aufnahme  der  Barzahlungen. 

cj  Der  ausländische  Wechselkurs. 

Die  hauptsächlichste  Form-der  internationalen  Wertübertragun- 
I  gen  bildet  der  Wechsel ;  denn  im  ausländischen  Wertverkehr  werden 
"die  Forderungen  und  Verbindlichkeiten  unter  den  einzelnen  Ländern 
hauptsächlich  mittels  Wechsel  beglichen.^)  Diese  Wechsel  lauten 
auf  fremde  Länder,  auswärtige  Plätze  und  nachdem  die  internatio- 
nalen Zahlungen  stets  in  Edelmetall  zu  leisten  sind,  werden  diese 
in  Gold  zu  zahlenden  auswärtigen  Wechsel  Metallwechsel  (Devisen) 
genannt.  Den  Gegenstand  der  Devise  bildet  eine  solche  Schuld, 
welche  durch  einen  Ausländer  kontrahiert  wurde  und  in  dem  Lande 
dieses  Ausländers  zahlbar  ist.  Die  Devisen  entstehen  aus  Waren- 
export, Kreditgeschäften,  Anleiheoperationen,  aus  Verkauf  von 
Effekten,  aus  Einlösung  von  Zinsencoupons,  aus  Gewinnverrech- 
nimgen  im  Transportgeschäfte,  aus  dem  Reiseverkehr,  etc.,  kurz, 
aus  den  verschiedensten  Verhältnissen  des  internationalen  Wert 
Verkehrs.  Alle  diese  Wechsel,  die  rücht  diskontiert  werden,  sondern 
Gegenstand  eines  Kaufgeschäftes  bilden,  kommen  in  den  verschie- 
densten Appoints,  in  MiUionen  von  Stücken  in  den  Verkehr. 

Der  Kauf  und  Verkauf  der  Devisen  wird  durch  die  Banken 
vermittelt ;  diese  kaufen  die  Devisen  von  jenen  Personen,  die  an 
fremden  (deutschen,  englischen,  französischen,  etc.)  Plätzen  Forde- 
rungen haben  und  verkaufen  sie  an  diejenigen,  die  wiederum  an  die- 
sen Plätzen  Zahlungen  zu  leisten  haben.  Der  inländische  Schuldner 
remittiert  den  durch  ihn  angekauften  Metall  Wechsel  an  seinen 
auswärtigen  Gläubiger,  der  sich  mittels  der  dortigen  Einlösung 
des  Wechsels  excontentiert ;  der  inländische  Gläubiger  hingegen 
wurde  befriedigt,  als  er  den  durch  seinen  ausländischen  Schuldner 
ausgestellten  Wechsel  der  Bank  vei'kaufte.  Die  internationalen 
Zahlungen  werden  somit  durch  Zahlungen  der  Einheimischen  uiiter- 


^)  S.  hinsichtlich  dieser  Frajje  näheres  bei  Friedrich  Fellner  :  '>l)ie  inter- 
nationale Zahlungsbilanz  rnjiarns.  Hin  Heitra<r  zur  Lehre  von  der  Zahlunsrs- 
bilanz  im  All<;emeiiien.<'  (Wiener  Staatswissensehaftliche  Stutlien.  ItMW.  (p. 
•20)  ;  ferner  das  b-reits  cit.  W.  lUla  Föhle.-i  ['aiiierwälirium  »iiid  Auio» 
]).   129  und  ff. 
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einander  beglichen,  ohne  dass  zu  diesem  Zwecke  auch  nur  ein  einzi- 
ges Goldstück  in  Anspruch  genommen  worden  wäre.  Welche  Menge 
äes  aus  dem  internationalen  Wertverkehr  entstandenen  Forderungen 
und  VerbindHckheiten  mit  Devisen  geregelt  werden,  zeigt  z.  B.  der 
Devisen- Geschäftsverkehr  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank,  der 
sich  im  Jahre  1907  auf  1.129,836.599;76  Kronen,- im  Jahre  1908 
auf  1.115,450.161-01~Kronen,  im  Jahre  1909  auf  1.372,689.220-98 
Kronen  behef. 

Die  auf  das  Ausland  lautenden  Devisen  bilden  massenhaft 
den  Gegenstand  von  Kaufgeschäften.  Der  Preis  dieser  Wechsel 
stellt  sich  manchmal  höher,  manchmal  niedriger,  als  der  Nennwert 
des  Wechsels,  das  heisst  als  jener  Geldbetrag,  der  bei  der  Einlösmig 
zu  zahlen  ist,  manchmal  ist  er  aber  mit  diesem  identisch.  Jener 
Geldbetrag,  der  an  einem  gewissen  Platze  (z.  B.  in  Wien  oder  in 
^  Budapest)  für  einen,  auf  ein  anderes  Land,  beziehungswesie  auf 
einen  ausländischen  Platz  (z.  B.  auf  Berlin,  oder  Paris)  lautenden 
Wechsel  gezahlt  wird,  ist  der  Wechselkurs.  Kein  Staatsbefehl  kann 
bestimmen,  dass  z.  B.  eine  Devise  über  1000  Mark  in  der  Öster- 
reichisch-Ungarischen Monarchie  mit  1175  Mark  angenommen  wer- 
den soll.  Einfach  darum,  weil  Gesetze  und  Verordnungen  nur  inner- 
halb des   Staates  eine   Wirkungskraft  besitzen,  i) 

Auch  der  Kurs  der  auf  Sicht  lautenden,  kreditfähigsten,  erst- 
klassigen Devisen  ändert  sich  von  Tag  zu  Tag,  je  nach  dem  Schwan- 
ken  des  Verhältnisses  des  Angebotes  und  der  Nachfrage  zu  einander. 
Wenn  z.  B.  die  gesammte  Jahresforderung  der  Österreichisch- 
Ungarischen  Monarchie  an  dem  Zollauslande  (aus  Warenausfuhr, 
Zinsen,  internationaler  Transportierung,  Wanderverkehr  etc.)  2260 
Millionen  Kronen  ausmachen  würde,  während  ihre  Verbindlichkeiten 
gegenüber  dem  Zollauslande  (aus  Wareneinfuhr,  Zinsen  und  Kapitals- 
tilgung, ins  Ausland  fliessende  Dividenden  etc.)  jährlich  nur  2200 
Millionen  Kronen  betragen  würde,  so  ist  es  sicher,  dass  über  aus- 
ländische Schulden  lautende,  in  österreichischen  und  ungarischen 
Händen  befindliche  Wechsel  reichlich  ausgeboten  werden,  da  von 
denselben  insgesammt  2260  Millionen  Kronen  zur  Verfügung  stehen, 
während  zur  Begleichung  des  Wertverkehrs  nur  2200  Millionen 
Kronen  nötig  sind.  Die  Besitzer  von  Devisen  sind  daher  bereit, 
um  ihre  Wechsel  abstossen  zu  können,  von  dem  Betrage  derselben 


1)  Knapp  :  »Staatliche   Theorie    des    Geldes.«  Leipzig,   1905   (p.   201). 
Knapp  nennt  den  internationalen  Wechselkurs  »intervalutarischer  Kurs«. 
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nachzulassen,  so  dass  sie  einen  Wechsel  über  5000  Mark  auf  Berlin 
für  4900,  ja  für  4985  Mark  überlassen.  Der  Wechselkurs  sinkt  unter 
Pari.  Wenn  hingegen  die  Verbindlichkeiten  der  Monarchie  gegen- 
über dem  Zollauslande  ihre  Forderungen  übersteigen,  so  werden 
sich  nicht  [soviele,  über  ausländische  Schulden  lautende  Wechsel 
in  österreichischen  und  ungarischen  Händen  befinden,  als  wieviel 
die  Monarchie  zum  Begleiche  ihrer  auswärtigen  Verbindlichkeiten 
benötigt.  Diejenigen  also,  die  solche  Devisen  brauchen,  um  mittels 
Remittierung  derselben  ihre  Verbindlichkeiten  im  Auslande  zu 
begleichen,  werden  um  die  Beschaffung  dieser  Papiere  konkurrieren, 
mit  einem  Mehrgebot  auftreten  und  der  Kurs  des  auf  das  Ausland 
lautenden  Wechsels  wird  eine  steigende  Tendenz  aufweisen.  Der 
Wechselkurs  wird  über  JPaii.  stehen.  Wenn  die  Summe  der  gegen- 
über dem  Zollauslande  bestehenden  Forderungen  und  Verbindlich- 
keiten einander  entspricht,  so  wird  das  Angebot  der  Nachfrage  in 
Devisen  gleich  bleiben  und  der  Wechselkurs  al  Pari  stehen.  Die 
Zahlungsbilanz  wirkt  daher  auf  die  fremden  Wechselkurse  unmittel- 
~bar  ein,  insoferne  die  Posten  der  Zahlungsbilanz  fällig  und  zu 
begleichen  sind.  ^) 

Wenn  z.  B.  die  Markwechsel  an  der  Budapester  oder  Wiener 
Börse  über  Pari  notieren,  so  ist  dies  ein  Symptom  des  momentan 
passiven  Saldos  der  Zahlungsbilanz,  bedeutet  daher,  dass  die  momen- 
tan fälUgen  internationalen  Zahlungen  zu  Lasten  des  Inlandes  mit 
einem  Schuldenüberschusse  schliessen.  Von  dem  über  Pari  stehen- 
den Wechselkurse  sagt  man,  dass  derselbe  »ungünstig«  ist,  denn  er 
bedeutet,  dass  an-^dem  inländischen  Markte  ein  Mangel  an  den 
betreffenden  Devisen  herrscht  und  die  auf  das  Ausland  lautenden 
Zahlungsverbindlichkeiten  nicht  vermittels  Rimessen,  sQndern  in 
1  effektivem  Golde  geleistet  werden  müssen.  Der  »ungünstige«  Wechsel- 
kurs hat  jedoch  nicht  notwendigerweise  ein  Ausströmen  von  Gold 
zur  Folge,  denn  das  Passivsaldo  der  Zahiimgsbilanz  kann  ja  mittels 
Kontrahierung  neuerer  Schulden  (also  mittels  Schaff rmg  neuen 
Wechselmaterials,  mittels  Effektenexportes  etc.)  geordnet  werden, 
in  welchem  Falle  kein  Edelmetall  nach  dem  Ausland  abfliesst. 

Nicht  sämtliche  Posten  der  Zahlungsbilanz  sind  von  Wirkung 
auf  die  Gestaltung  des  Wechselkurses,  sondern  nur  jene,  welche 
fällig  sind.  Denn  nur  die  fälligen  Verbindlichkeiten,  das  heisst  die 


1)  A.   Sartorius  Freiherr  von    Waltershausen  :  »Das  volkswirtsoliaftliche 
System  der  Kapitalanlage  im  Auslande.«  Berlin.    lllOT  (p.    ~i'A. 
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effektiv  zu  leistenden  Zahlungen  verursachen  eine  Nachfj-age  und 
c'ie  fälligen  Forderungen  ein  Angebot  in  Devisen. 

Das  Schwanken  des  Kurses  der  Devisen  bewegt  sich  —  bei 
normalen  Wirtschaftsverhältnissen  —  innerhalb  gewisser  Grenzen, 
welche  durch  die  Transportkosten  der  Goldmünzen  unserer  Kronen- 
währung und  der  Kosten  ihrer  Umprägung  zu  einem  an  dem  Zahl- 
orte gangbaren  ausländischen  Gelde  bestimmt  werden. 

Gleichzeitig  mit  der  ungünstigen  Gestaltung  des  Markwechsels 
kann  der  Kurs  des  Francwechsels  günstig  sein.  Infolgedessen  resul- 
tiert der  jährliche  Durchschnittskurs  unserer  Währung  aus  dem 
Durchschnitte  sämtlicher  fremder  Wechsel  mid  zeigt  den  Wert 
der  Währung  der  Monarchie  im  Verhältnisse  zu  dem  Werte  der 
auswärtigen  Währungen,  bezeichnet  also  das  Grad  der  Parität, 
des  Agios,  beziehungsweise  des  Disagios  der  Kronenwährung. 
J  Der  jährliche  Durchschnitts-Geldkurs  der  auf  die  Berliner, 
Pariser  und  Londoner  Bankplätze  lautenden  Devisen  gestaltete 
sich  an  der  Wiener  Börse  1901—1909  wie  folgt :  i) 


Jahr 


—  unter  Pari 


+  über  Pari 

1901     —  0-096 

1902     —  0-163 

1903     —  0-191 

1904 —  0-153 

1905     +  0005 

1906     -L  0-082 

1907     '-  0-252 

1908     -  0-101 

1909     -  0070 

Im  Durchschnitte  1901—1909   —  0-048 

Der  Devisenkurs  zeigt  gegenüber  den  westeuropäischen,  einzig 
massgebenden^ Plätzen  ganz  belanglose  und  seltene  Schwankungen 
um  die  Metallparität.  Die  Abweichungen  und ^  Schwankungen  sind 
solche,  als   wie  sie  im  Handelsverkehr  normal  sind  und  wie   wir 


1)  Hinsichtlich  der  Daten  s.  den  sehr  wertvollen  Artikel  »Die  Devisen- 
politik der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank«  in  dem  zweiten  Morgenblatte 
der  Frankfurter  Zeitung  vom  17.  Mai  1908 ;  die  Daten  für  1908  und  1909  be- 
rechneten wir  aus  den  Tabellen  zu  den  Jahresberichten  der  Oesterreichisch-unga- 
rischen Bank. 
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denselben  auch  in  den  Ländern  mit  gänzlich  geordneter  Wälirnng, 
nämhch  in  den  barzahlenden  Ländern,  begegnen. 

Der  Devisenkurs  blieb  in  den  Jahren  1901 — 1909  während 
sechs  Jahren  durchschnittlich  unter  dem  Parikurse  imd  erhöhte  sich 
nur  in  drei  Jahren  über  Pari,  so  dass  die  Devisen  in  Wien  in  den 
letzten  neun  Jahren  im  Hauptdui'chschnitte  zu  emem  Kurse  von 
0.048%  (rund  14  Promille)  unter  Pari  notierten.  Was  hat  dies  zu 
bedeuten  ? 

Bekanntlich  i)  wurde  die  Relation  der  österreichischen  Wäh- 
rung zur  Kronenwährvmg  in  der  Weise  entschieden,  dass,  nachdem 
aus  dem  Kilogi'anmi  Feingold  3280  Kronen  ausgebracht  werden, 
eine  Krone  demnach  0304:878  Gramm  Feingold  entspricht  und  der 
Silbergulden  gleich  zwei  Kronen  festgestellt  ^vurde,  die  durch  zwei 
Kronen  repräsentierte  Goldmenge  von  0"609756  Gramm  sich  zu  dem 
im  Goldgulden  enthaltenen  Golde  von  0'72580  Gramm  verhält,  als 
wie  100 :  119022.  In  der  Relation  wurde  demnach  ein  Agio 
von  19%  stabilisiert.  Das  bedeutet,  dass  1  fl.  ö.  W.  =  84  Gold- 
"kreuzern  =  2  Kronen  =  2  Francs  10  Centimes  =  85  deutschen 
Pfennigen  ist. 

Die  Krone  kam  in  eine  organische  Verbindung  mit  den  Gold- 
münzen des  Weltmarktes  und  nahm  somit  an  den  Wertschwankungen 
des  Goldmetalls  teil. 

Die  durch  die  Währmigsgesetze  festgestellte  Metallparität  kann, 
wie  dies  aus  dem  Kurse  der  als  Gradmesser  der  internationalen 
Bewertung  unseres  Geldes  erscheinenden  Devisen  ersichtlich  ist 
nicht  nur  als  stabilisiert  betrachtet  werden,  der  internationale  Wert . 
die  Relation  vmseres  Geldes  hat  sich  nicht  nur  auf  jenem  Niveau 
erhalten,  auf  welches  dieselben  durch  das  Währimgsgesetz  vom 
Jahre  1892  gehoben  wurden,  sondern  der  Umstand,  dass  der  Haupt- 
durchschnitt der  Wechselkurse  im  letzten  Jahrzehnte  um  0"048^^> 
imter  Pari  blieb,  sich  demnach  günstig  gestaltet  hat,  beweist,  dass 
die  fälligen  Zahlungen  zwischen  der  Österreichisch-Ungarischen 
Monarchie  und  dem  Zollauslande  mit  einer  Mehrforderimg  zu  Gunsten 
des  Inlandes  abschlössen.  Mit  anderen  Worten,  in  Anbetracht  dessen, 
dass  die  Wechselkurse  sich  für  uns  günstig  gestaltet  haben,  beweist 
dies,  dass  sich  die  Zahlungsbilanz  zu  unseren  Gunsten  verändert 
hat  imd  dass  Gold  in  die  Monarchie  einströmte.  Der  Wechselkurs 
crsrliciiit  mIs  imii  P.;ii<)nit't('i',  von   wclfhciii  der  Stand  der  ZahhiiiLTS- 

')  S.   vorliegende  Arbeit,  \).  S3. 
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bilanz  abgelesen  werden  kann,  i)  Zu  praktischem  Ausdrucke  kam 
die  günstige  Gestaltung  des  Wechselkurses  in  der  Zunahme  des 
Goldvorrates  der  Monarchie,  beziehungsweise  in  dem  Anwachsen 
des  Devisenportefeuilles. 

Der  günstige  Wechselkurs  beweist,  dass  mehr  fremde  Wechsel 
in  der  Monarchie  zirkulieren,  als  wieviele  österreichische  und  unga- 
rische Wechsel  sich  in  den  Händen  von  Zollausländern  befinden. 
Demzufolge  drückt  das  Angebot  der  nicht  mehr  Gegenstand  von 
Kompensation  bildenden  auswärtigen  Wechsel  den  Devisenkurs 
unter  Pari,  bis  zu  jenem  Punkte,  wo  es  bereits  als  vorteilhafter 
erscheint,  vom  Auslande  Gold  nach  dem  Inlande  zu  führen,  da  dies 
mit  weniger  Kosten  verbunden  ist,  als  wieviel  der  Verlust  aus  der 
Verwertimg  des  Wechsels  unter  Pari  ausmachen  würde.  Der  Stand 
der  in  österreichischen  und  ungarischen  Händen  befindlichen  Devisen 
unter  Pari  schliesst  daher  nicht  nur  das  Abfliessen  des  Goldes  nach 
dem  Auslande  aus,  sondern  kann  auch  zu  einem  Goldimporte  führen, 
da  insolange,  als  Zahlungen  in  Devisen  geleistet  werden  können, 
die  Reihe  nicht  an  die  in  der  kostspieligeren  Goldausfuhr  vorgenom- 
menen Zahlungen  kommt.  Der  Stand  der  Devisen  unter  Pari  bedeutet 
aber,  dass  ein  grösserer  Vorrat  an  Devisen  vorhanden  ist,  als  nach 
welchem  gefragt  wird.  Die  Konkurrenz  der  Deviseninhaber,  die 
ihre  Devisen  weiterzugeben  trachten,  kann  den  Preis  der  Devisen 
dermassen  herunterdrücken,  dass  es  ein  geringeres  Opfer  bedeutet, 
das  Gold  in  natura  hereinzuführen,  als  die  Devise  nach  dem  Aus- 
lande zu  schicken. 

Die  ständig  günstige  Kursgestaltung  der  Devisen  bildet  eine 
Garantie  dafür,  dass  die  Begleichung  des  internationalen  Wert- 
verkehrs  per  Saldo  kein  Ausströnien  von  Gold  ndt  sich  bringt,  so 
dass  auch  bei  Anordnung  der  Barzahlimgen  nicht  zu  befürchten  ist, 
dass  dieselben  früher  oder  später  suspendiert  werden  müssten. 
Umso  weniger,  als  der  Kurs  unseres  Geldwertes  selbst  in  solchen 
Zeiten  um  die  Parität  verblieb,  als  die  Ernte  schwach  war,  die 
Placierung  unserer  Wertpapiere  im  Auslande  ins  Stocken  geriet, 
eine   Stagnation  der  Industrie   und   das   Unterbleiben  von   Unter- 


1)  S.  hinsichtlich  dieser  Frage  noch :  »Bericht  des  Vahitaausschusses 
über  die  Gesetzentwürfe,  betreffend  die  Regelung  der  Valuta  und  die  Konver- 
tierung einiger  Kategorien  der  Staatsschuld  (436  der  Beilagen).«  {491  der 
Beilagen  zu  den  stenogr.  Protokollen  des  Abgeordnetenhauses.  XI.  Session 
1892,  p.  20). 

Dr.  Friedrich  Fellncr  :  Dio  Währuugsreforin  in  UiiKarn.  14 
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nehmungen  zu  konstatieren  waren  ;  inzwischen  aber  haben  beide 
Staaten  der  Monarchie  ohne  jede  nachteilige  Rückwirkung  auf  die 
Wecliselkurse  Konversionsoperationen  im  Betrage  von  MiUiarden 
durchgeführt  ;  die  günstige  Gestaltung  der  Wechselkurse  hat  sich 
sogar  dann  nicht  geändert,  als  der  durchschnittliche  Zinsfuss  an  so 
wichtigen  Plätzen,  wie  London  und  Berlin,  höher  war  als  bei  uns.  i) 
Das  heisst,  es  ist  gelungen,  lange  Jahre  hindurch,  in  günstigen  so 
wie  in  ungünstigen  Zeiten,  die  Schwankungen  der  Wechselkurse 
innerhalb  entsprechender  Grenzen  zu  halten,  ja  sogar  eine  dauernd 
günstige  Gestaltung  derselben  zu  sichern. 

dj  Die  Gestaltung  der  Goldproduktion. 

Vor  der  gesetzlichen  Anordnung  der  Barzahlungen  sind  auch 
die  Aussichten  der  Goldproduktions-Verhältnisse  der  Welt  in  Betracht 
zu  ziehen,  obgleich  die  Art  der  Gestaltung  der  Goldproduktion  der 
Welt  alle  Länder,  deren  Goldwährung  auch  der  Form  nach  voll- 
kommen geordnet  ist,  gleichermassen  interessiert.  Die  günstige 
Gestaltung  der  Produktion  des  gelben  Metalls  ist  dennoch  insoferne 
eine  Voraussetzung  der  obligatorischen  Barzahlungen,  als  sie  die 
Annahme  bestätigt,  dass  die  Versorgung  der  Welt  mit  diesem 
Währungsmetall  auf  absehbare  Zeit  hin  gesichert  erscheint. 

Die  gesammte  Goldproduktion  weist  eine  unerwartet  günstige 
Entwickelung  auf.  Dies  wird  durch  folgende  Daten  hinsichtlich 
der  Menge  und  des  Wertes  der  Goldproduktion  der  Welt  seit  der 
Regelung  unserer  Währung  bewiesen :  '") 

Menge  Wert 

des      produz     erten     Goldes 

Unziefein  Xlurf  J^^""- 

1891—1895    durchschnittlich         -  —  804,353.74-i 

1896—1900    durchschnittlich         —  —  1.271,334.560 

1901     12,894.856  266-5  1.314,911.000 

1902     14,437.669  298-4  1.472,305.600 

1)  Oesetzentwurf,  betreffend  die  Aufnahmt  der  Barzahlungen.  31.  März 
1903.  Nr.  369  (p.  6) ;  Gesetzentwürfe,  betreffend  die  Aufnahme  der  Barzahlun- 
gen etc.  (1717  der  Beilagen  zu  den  stenogr.  Protokollen  des  Abgeordneten- 
hauses. XVII.  Session,  1903  p.   11). 

2)  Bezüglich  der  Daten  siehe :  Arthur  Raffalomch  :  »Le  marchö  tinan- 
der.«  Dix  neuviöine  volunie.  Paris,  1910  p.  576;  forner  <S/>»fc»iü//ercit.  W.  p.  93. 
Bei  der  Umrechnung  ist   1    Dollar  =  4*934  Kronen. 
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Menge  Wert 

des      pi-oduzierteu      Goldes 

'^''^  Unziefein  ^J^f 

1903     15,778.016  3261  1.608,977.400 

1904     16,739.448  3460  1.707,164.000 

1905     18,290.567  378-0  1.865,052.000 

1901—1905     durchschnittlich          —                  —  1.593,682.000 

1906     19,370.658  4004  1.975,573.600 

1907     19,950.623  412-4  2.034,781.600 

1908     21,506.718  444-5  2.193,163.000 

1909     22,154.034  457-9  2.259,278.600 

1906—1909  durchschnittlich           —                 —  2.115,699.200 

Der  Wert  der  Groldproduktion  steigt  von  Jahr  zu  Jahr.  In  1891 

—  dem  der  Einführung  der  Kronen  Währung  vorangehenden  Jahre  — 
belief  sich  die  Goldproduktion  der  Welt  auf  644,802.080  K,  in  1909 

—  nach  ununterbrochener  jährlicher  Erhöhung  —  bereits  auf 
2.259,278.600  K.  Die  jährliche  Groldproduktion  beträgt  demnach 
heute  nahezu  das  Vierfache  der  jährlichen  Goldproduktion  zur  Zeit 
der  Einführung  der  Kronenwährung.  Wenn  die  Goldproduktions- 
verhältnisse der  Welt  sich  auch  weiterhin  so  entwickeln  werden, 
wird  ja  das  Gold  allein  dazu  genügen,  die  Rolle  des  Währungs- 
geldes zu  erfüllen  und  das  Silber  wird  über  kurz  oder  spät  überall 
zur  Herstellung  von  Scheidemünzen  —  anstatt  von  Landesmünzen  — 
verwendet  werden  können,  j 

'  Der  Kampf  der  Gold  Währungsländer  um  das  Gold  wird  zwar 
vollständig  nicht  aufhören,  doch  sind  in  Folge  eines  Mangels  an 
Gold  entstehende  Krisen  —  da  die  Produktion  mit  der  steigenden 
Nachfrage  in  'Gold  stets  gleichen  Schritt  hält  —  überhaupt  nicht 
zu  befürchten. 

!,  Die  Beschaffung  der  für  monetarische  Zwecke  benötigten  Gold- 
menge verursacht  heute  schon  nirgends  mehr  Sorgen,  trotzdem  mit 
dem'Ubergange  der  Länder  mit  einer  Papier-  und  Silberwährung  auf 
die '  Goldwährung  gerechnet  werden  muss.  Die  »kurze  Golddecke« 
ist  heute  ein  geflügeltes  Wort  von  nur  historischer  Berühmtheit, 
das  keine  praktische  Bedeutung  hat.  i) 

Auch  jene'jVoraussetzung  der  Aufnahme  der  Barzahlungen  ist 
vorhanden,  dass  die  Versorgung  der  Welt  mit  Gold  für  absehbare 

1)  Spitzmüller  cit.  W.,  p.  93. 

14* 
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Zeiten  als  gesichert  betrachtet  werden  kann.  Es  steht  daher  nicht 
zu  befürchten,  dass  die  Aufrechterhaltung  der  einmal  angeordneten 
Barzahlungen  in  Folge  eines  Mangels  an  Gold  Schwierigkeiten 
begegnen  wird. 


4.    Die    technische    Diirchl'ühruncj   der   Aufnalinie 
der  BarzalihiiKjeii. 

Nachdem  unsere  währungspolitische  Lage  erwieseneimassen 
vollständig  konsolidiert  imd  gesichert  erscheint  —  denn  unser 
Metallvorrat  besteht  glänzend  den  Vergleich  mit  dem  Metallvorrate 
der  massgebenden  fremden  Länder  ;  unsere  Notenbedeckimgs-Ver- 
hältnisse  entsprechen  den  weitest  gehenden  Anforderungen ;  die 
Cirkulation  ist  dem  Bedarfe  entsprechend  mit  Gold  saturiert ; 
die  Gestaltmig  des  Wechselkurses  ist  seit  Jahren,  selbst  unter  den 
schwierigsten  Verhältnissen,  ständig  eine  günstige ;  ein  Mangel 
an  Gold  ist  aber  nicht  zu  befürchten  —  infolgedessen  sind  die  Vor- 
aussetzungen  der   Aufnahme   der   Barzahlungen   gegeben. 

Bei  der  technischen  Durchführung  der  Aufnahme  der  Barzah- 
lungen ist  es  wünschenswert,  dass  dieselbe  im  Allgemeinen  unter 
günstigen  L'mständen,  also  zu  einem  solchen  Zeitpunkte  vorgenom- 
men werde,  in  Avelchem  der  internationale  Frieden  nicht  gestört 
erscheint  und  das  Vertrauen  zur  dauernden  Sichermig  desselben 
vorhanden  ist. 

Doch  ist  es  wünschenswert,  dass  zwischen  der  Monarchie  imd 
einem  fremden  Staate,  mit  welchem  sich  ein  bedeutender  Teil  unseres 
Warenverkehrs  im  Aussenhandel  abwickelt,  kein  Zollkrieg  bestehen 
soll.  Selbstverständlich  müssen  die  gegenseitigen  Handels-  und 
Verkehrsverhältnisse  zwischen  den  Ländern  der  heiligen  Unga- 
rischen  Krone  und  den  im  Reichsrate  vertretenen  Königreichen 
und  Ländern  bei  Durchführung  der  Aufnahme  der  Barzahlun- 
gen vertragsmässig  geregelt  sein,  dass  heisst,  die  obligatori- 
schen Barzahlungen  können  nur  dann  dekretiert  werden,  wenn 
die  Wirtschaftsverhältnisse  der  beiden  Staaten  der  Monarchie  geord- 
net erscheinen. 

Auch  die  Haushaltungen  der  beiden  Staaten  der  Monarchie 
müssen  sich  bei  der  technischen  Durchfülirung  der  Barzahlungen 
im  Gleichgewicht  befinden.  Es  gibt  keinen  europäischen  Staat, 
in  dessen  Haushaltuns:  ein  Defizit  nicht  eintreten  könnte.   Keine 
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menschliche  Voraussicht  kann  dies  verhindern.  Es  genügt  daher, 
wenn  zur  Zeit  der  Aufnahme  der  Barzahlungen  der,  den  steigenden 
Bedürfnissen  Rechnung  tragende  Staatsvoranschlag  mit  keinem 
Defizit  abschliesst. 

Es  ist  ratsam,  die  obligatorischen  Barzahlungen  technisch  zu 
einem  solchen  Zeitpunkte  durchzuführen,  als  die  Monarchie  das 
Einströmen  bedeutenderer  Beträge  vom  Zollauslande  erwartet. 
So  kann  es  z.  B.  als  besonders  günstiger  Zeitpunkt  betrachtet  wer- 
den, wenn  Österreich  oder  Ungarn  eine  Staatsanleihe  im  Auslande 
begibt.  Denn  das  Ausland  erscheint  insolange,  als  die  Anleihe  nicht 
in  Anspruch  genommen,  tatsächlich  aufgenommen  ist,  als  Schuldner 
des  Landes,  welches  das  Darlehen  aufnimmt,  dieses  aber  der  Gläubi- 
ger des  Auslandes,  da  jenes  Land,  welches  die  Anleihe  gewährt, 
den  Anleihebetrag  zu  leisten  hat.i)  Jede  Anleihe,  welche  Österreich 
oder  L^ngarn  im  Zollauslande  aufnimmt,  wird  in  dem  betreffenden 
Jahre,  in  welchem  der  Gegenwert  der  Schuldverschreibungen  in 
die  Monarchie  einfliesst,  die  Zahlungsbilanz  momentan  verbessern, 
obgleich  sie  unsere  auswärtige  Verschuldung  und  die  damit  verbun- 
dene periodische  Zinsenlast  erhöht,  ihrer  dauernden  Wirkung  nach 
also  die  Zahlungsbilanz  verschlechtert.  Wenn  ein  Staat  der  Mo- 
narchie seine  Anleiheobligationen  z.  B.  in  Deutschland  begibt,  so 
fliesst  der  Gegenwert  derselben  in  die  Monarchie  herein  und  ver- 
bessert vorübergehend  die  Zahlungsbilanz  der  Monarchie,  Bei  Kontra- 
hiermig  des  Kreditgeschäftes  wirkt  die  Anleihe  auf  die  Monarchie 
als  Export,  auf  das  kreditierende  Deutschland  als  Import.  Die 
Monarchie  erwirbt  gegenüber  Deutschland  in  der  Höhe  des  Betrages 
der  exportierten  Staatsobligationen  Forderungen.  Es  besteht  also 
nicht  die  Gefahr  eines  Ausströmens  von  Gold,  das  Ausland  wird, 
nachdem  sich  die  Notendeckung  nicht  verringert,  nicht  misstrauisch 
werden  und  nicht  zur  Eintreibung  seiner  Forderung  greifen,  was  für 
die  Monarchie  eventuell  gefährlich  werden  könnte,  da  viele  ihrer 
im  Inlande  emittierten  ObHgationen  im  Auslande  untergebracht 
sind,  die  Obligationen  aber  rascher  eingetrieben  werden  können, 
als  alle  anderen  Forderimgen,  indem  dieselben  auf  den  Markt  ge- 
worfen und  durch  das  schuldnerische  Land  aufgenommen  werden. 
Wenn  die  Notenbank  die  obhgatorischen  Barzahlungen  zu  einem 
solchen  Zeitpunkte  aufnimmt,  in  welchem  der  Gegenwert  von 
Staatsobligationen   aus   dem   Zollauslande   in   das    Inland   strömt, 


1)  Fdlner  cit.  W.,  p.  10. 
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so  kann  auch  der  Passivsaldo  der  Bilanz  des  Aussenhandels  gedeckt 
werden,  so  dass  keine  Verschlechterung  der  Devisenkurse  und  kein 
Golddrain  zu  befürchten  ist.  Auch  bei  einer  passiven  Handelsbilanz 
kann  daher  der  Zeitpunkt  für  die  gesetzliche  Dekretierung  der  Auf- 
nähme  der  Barzahlungen  geeignet  sein,  wenn  z.  B.  die  Monarchie 
durch  die  Begebung  der  Staatsschuldverschreibungen  im  Auslande 
Forderungen  erwirbt  und  ihre  Zahlungsbilanz  sich  infolgedessen 
aktiv  gestaltet.  Jedenfalls  wäre  es  aber  ein  Fehler,  die  Aktuahtät 
der  Aufnahme  der  Barzahlungen  lediglich  auf  Grund  der  Passivität 
der  Bilanz  des  Aussenhandels  —  die  nur  ein  Element  der  Zahlungs- 
bilanz bildet  —  zu  beurteilen. 

Es  unterliegt  ferner  keinem  Zweifel,  dass  der  Zeitpunkt,  wenn 
die  Zinsfussverhältnisse  am  Weltmarkte  normale  sind,  für  die  tech- 
nische Durchführung  der  Barzahlungen  besser  geeignet  ist,  als 
wenn  der  Leihpreis  des  Geldes  den  normalen  Zinsfuss-Standard 
übersteigt.  Denn  wir  können  die  Metallparität  und  den  Goldvorrat 
sicherer  und  mit  weniger  bedeutenden  Opfern  verteidigen,  wenn  der 
Zinsfuss  niedrig  ist,  als  wenn  die  Notenbank  im  Zusammenhange 
mit  der  höheren  Bankrate  in  gesteigertem  Masse  in  Anspruch  ge- 
nommen ist.  Mit  anderen  Worten  erscheint  es  als  empfehlenswert, 
die  obKgatorischen  Barzahlungen  bei  möglichst  niedrigem  Noten- 
umläufe aufzimehmen.  i)  Hiermit  soll  nicht  im  entferntesten  gesagt 
werden,  dass  das  günstige  Verhältnis  des  Metallvorrates  zu  dem 
Notenumläufe  mittels  einer  künstlichen  Kontraktion,  dass  heisst 
einer  etwaigen  Einschränkung  der  Geldumlaufsmittel  hervorgerufen 
werden  soll,  denn  dies  würde  zu  Krediteneinschränkungen,  zur 
Insolvenz  einzelner  Wirtschaften,  zu  Preisrückgängen  führen  und 
somit  auf  dem  Gebiete  des  Ejreditverkehrs  und  der  Produktion 
schädliche  Folgen  hervorrufen. 

Nach  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  wird  der 
Oesterreichisch-imgarischen  Bank  die  Aufgabe  zufaDen,  —  gemäss 
Artikels  1  der  Statuten  —  die  Aufrechterhaltung  der  Barzahlungen 
zu  sichern,  mit  anderen  Worten,  unseren  Goldvorrat  für  die  inlän- 
dische   Cirkulation   zu   bewahren. 

Wir   werden  daher  jene  Faktoren   analysieren,   von   welchen 


1)  Dies  wird  bereits  durch  v.  Lucam,  den  verdienstvollen  Generalöekretär 
der  österreichischen  National bank  betont.  (Wilhelm  Ritter  ton  Lucam  :  »Die 
österreichinche  Nationalbank  während  der  Dauer  des  dritten  Privilegiums.« 
Wien,  187(5,  p.  4  und  8). 
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die  Aufrechterhai tiing  der  Barzahlungen,  die  dauernde  Konsoli- 
dierung der  niit  der  Regelung  der  Währung  erreichten  Resultate 
abhängt. 


5.    Die   Bediiicjungen   der   Aufrechterhaltuiig   der 
Barzahlungen. 

aj  Die   Gestaltung   der   Zahlungsbilanz  der  Österreichisch- 
Ungarischen  Monarchie. 

Von  entscheidender  Wichtigkeit  für  die  Aufrechterhaltung  der 
Barzahlungen,  oder,  was  das  gleiche  bedeutet,  für  die  Erhaltung 
des  Goldvorrates  für  den  inländischen  Verkehr  ist  die  Gestaltung 
der  internationalen  Zahlungsbilanz  der  österreichisch-ungarischen 
Monarchie,  das  heisst  das  Verhältnis  sämmtlicher  Forderungen 
und  Verbindlichkeiten  der  Monarchie,  als  wirtschaftlicher  Einheit, 
gegenüber  dem  Zollauslande,  i)  In  der  Zahlungsbilanz  spiegeln  sich 
die  internationalen  Verbindlichkeiten  und  Forderungen  der  Mo- 
narchie wieder,  dieselbe  weist  die  gegenseitigen  Verbindlichkeiten 
aus  dem  zwischen  In-  und  Ausland  vor  sich  gehenden  auswärtigen 
Wirtschaftsverkehre  auf.  Diese  gegenseitigen  Verbindlichkeiten 
kommen  in  Aktiv-  und  Passiv-Posten  in  Geldwert  zum  Ausdruck 
und  wenn  der  nach  Vergleichung  der  aktiven  und  passiven  Posten 
resultierende  Saldo  der  Zahlungsbilanz  der  Monarchie  eine  Schuld  auf- 
weist, so  ist  Österreich  und  Ungarn,  als  wirtschaftliche  Einheit,  Schuld- 
ner des  Auslandes,  wenn  die  Bilanz  mit  einer  Forderung  abschhesst, 
Gläubiger  desselben.  Während  im  Privatverkehr  die  gegenseitigen 
Forderungen  imd  Verbindlichkeiten  im  Conto-Corrent  ersichtlich 
sind  und  jährlich  oder  halbjährhch  verrechnet  werden,  derart,  dass 
der  Saldo  beglichen  oder  auf  neue  Rechnung  vorgetragen  wird  : 
sind  in  dem  internationalen  Verkehr  zwischen  der  Monarchie  und 
dem  Zollauslande  täglich  gegenseitige  Verblindichkeiten  fällig, 
welche  zu  ordnen  sind.  Millionen   und  aber  Millionen  fliegen  über 


1)  S.  ausführlicher  über  diese  Frage  Dr.  Friedrich  Fellner:  »Die  internatio- 
nale Zahlungsbilanz  Ungarns.  Ein  Beitrag  zur  Lehre  von  der  internationalen 
Zahlungsbilanz  im  Allgemeinen.«  Wien,  1908.  (Wiener  staatswissenschaftliche 
Studien) ;  ferner  Dr.  Ignaz  Gruber  :  »Bericht  betreffend  eine  Statistik  der 
internationalen  Zahlungsbilanz.«  (Bvlletin  de  V Institut  International  de  Stati- 
tique.  Tome  XV,  2,  1906). 


216  Drittes  Kapitel 

tue  Landesgrenzen  in  der  Form  von  Wechseln,  Scheeles,  Anweisungen, 
Koupons  hin  und  her  ;  Milhonen  und  aber  MilHonen  schiessen  über  den 
Tleegrafendräten  und  Fernspreclierhnien  zwischen  dem  In-  und 
Auslande,  und  der  Niederschlag  dieser  massenhaften  und  fort- 
währenden internationalen  Wertübertragungen  zeigt  sich  in  der 
Zahlungsbilanz.!) 

Da  sich  der  internationale  Wirtschaftsverkehr  der  Monarchie 
nüt  dem  Zollauslande  fortwährend  ändert,  ändert  sich  auch  der 
Saldo  der  Zahlungsbilanz  von  Jahr  zu  Jahr. 

Die  Hauptposten  der  internationalen  Zahlungsbilanz  der  Öster- 
reichisch-Ungarischen Monarchie  wurden  behufs  Vorbereitung  der 
obhgatorischen  Barzahlungen  im  k.  k.  österreichischen  Finanz- 
ministerium unter  der  fachkundigen  und  umsichtigen  Leitmig  des 
Universitätsprofessors  und  damaligen  Sektionschefs  Dr.  Ignaz 
Ritter  von  Gruber,  des  gegenwärtigen  Vizegouverneurs  der  Oester- 
reichisch-migarischen  Bank  für  die  Jahre  1892 — 1901  zusammen- 
gestellt. 2)  Diese  bahnbrechende  statistische  Aufnahme  zeigt  zwar 
im  Endergebnisse  die  Zahlungsbilanz  der  Monarchie  nicht  in  ihrem 
ganzen  Umfange,  da  in  Folge  der  Mangelhaftigkeit  des  vorhandenen 
statistischen  Materials  hinsichtlich  mancher,  vom  Standpunkte  der 
Begleichung  der  mternationalen  Zahlungen  wichtigen  Faktoren 
nur  einseitige  Daten  (aktive  oder  passive  Posten,,  nicht  aber  die  aus 
der  Gegenüberstellung  solcher  gewonnene  Saldi)  erhalten  werden 
konnten :  nichtsdestoweniger  kann  auf  Grund  der  gesammelten 
Daten  festgestellt  werden,  welche  Erscheinungen  des  internatio- 
nalen Wertverkehrs  von  entscheidendem  Einflüsse  auf  die  Gestaltung 
der  Zahlungsbilanz  der  Monarchie  sind.  Und  nachdem  sich  die  Daten 
auf  zehn  aufeinander  folgende  Jahre  beziehen,  erhöht  sich  die  Ver- 
lässlichkeit  der  gewonnenen  Ergebnisse  noch  mehr. 

Die  hauptsächlichen  Aktivposten  der  Zahlungsbilanz  der 
Monarchie  belaufen  sich  jährlich  per  Saldo  auf  407  Milhonen  Kronen, 
während    die    Passivposten    361   Millionen    Kronen    ausmachen.^'') 


1)  Freiherr  von  Waltershausen  cit.  W.,  p.  75  und  76 ;  Alfred  Ostersetzer  : 
»Die  Aufnahme  der  Barzalihingen  in  Österreicli-Ungarn.«  Wien,  1903  (p.  S 
und  9). 

2)  Fellner  cit.  W.  p.  33  und  ff. ;  ferner :  p.  100.  Die  Resultate  der  Arbeiten 
sind  in  dem  Werke :  Tabellen  zur  Währungsstatistik.  Zweite  Ausgabe,  zweiter  Toll, 
3.  Heft.  Dreizehnter  Abschnitt  :  »Daten  zur  Zalilungsbilanz.«  Wien,  IJHM 
enthalten. 

S)  Tabellen  zur  Währungsstatistik.  Verfasst  im  U.  k.  Kinanz-iMinisteriuiu. 
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Der  Saldo  ergibt  folglich  von  1892  bis  1901  jährlich  im  Durchschnitte 
ein  Aktivum  von  46  MilUonen  Kronen.  Wenn  wir  zu  diesem  Betrage 
noch  den  Aktivsaldo  des  internationalen  Edelmetallverkehrs  im 
Betrage  von  63  Millionen  Kronen  hinzurechnen,  so  hat  die  Zahlungs- 
bilanz der  österreichisch- Ungarischen  Monarchie  im  vergangenen 
Jahrzehnte  mit  einem  Aktivsaldo  von  jährlich  109  Millionen  Kronen 
abgeschlossen. 

Nachdem  aber  der  internationale  Edelmetallverkehr  nur  inso- 
ferne  als  ein  Element  det  Zahlungsbilanz  betrachtet  werden  kann, 
als  derselbe  als  Ware  figuriert,  also  als  Rohmaterial  zur  industriellen 
Bearbeitung  dient,  hingegen  das  Saldo  des  Edelmetallverkehrs 
nicht  als  selbständige  Post  in  die  Zahlungsbilanz  eingestellt  werden 
kann,  wenn  derselbe  als  Zahlungsmittel  einen  Gegenstand  des 
Verkehrs  bildet,  da  er  ja  in  diesem  Falle  als  eine  zur  Regelung  des 
Saldos  der  Zahlungsbilanz  dienende  Post  figuriert  und  kein  Bestand- 
teil der  Zahlungsbilanz  ist ;  i)  in  Folge  dessen  können  wir  den 
Aktivsaldo  des  Edelmetallverkehrs  nicht  als  Element  der  Zahlungs- 
bilanz betrachten. 

Aus  dem  zwischen  der  Monarchie  und  dem  Zollauslande  vor 
sich  gehenden  Wertpapierverkehr  entstand  für  die  Monarchie  eine 
Forderimg  (Mehrausfuhr)  von  77  Millionen  Kronen.  Wenn  wir  auch 
hier  von  dem  Standpunkte  ausgehen,  dass  diese  Ausfuhr  von  Wert- 
papieren zur  Ebnung  des  Schuldensaldos  der  Zahlungsbilanz  der  Mo- 
narchie gedient  hat,  das  heisst,  dass  das  Passivum  der  Zahlungsbilanz 
der  Monarchie  mittels  Kontrahierung  neuer  Schulden  beglichen  wm'de, 
so  ist  diese  aus  dem  Wertpapierverkehr  entstehende  Mehrausfuhr 
von  77  Millionen  Kronen  von  der  Forderungsrubrik  der  Zahlungs- 
bilanz abzuschlagen  imd  dann  schloss  die  Zahlungsbilanz  der  Mo- 
narchie anstatt  des  Aktivsaldos  von  46  Millionen  Kronen,  mit  einem 
Passivsaldo  von  31   Millionen  Kronen. 

Eine  solche  rigorose  Aufstellung  der  statistischen  Ergebnisse 
bezieht  sich  auf  das  Dezennium  1892  bis  1901.  Die  Monarchie  hat 
sich  seit  dieser  Zeit  wirtschaftlich  zweifellos  weiter  gekräftigt,  so 
dass^  garnicht  daran  gezweifelt  werden  kann,  dass  die  Zahlungs- 
bilanz der  Monarchie  in  dem  mit  dem  laufenden  Jahre  abschliessenden 
Jahrzehnte,  wenn  auch  nicht  mit  einem  Aktivsaldo  abgeschlossen 


Zweite    Ausgabe,    zweiter  Teil,  3.   Heft.   Dreizehnter  Abschnitt  :    Daten    zur 
Zahlungsbilanz.   Wien,   1904  (p.  844  und  845). 
1)  Fellner  cit.  W.,  p.   140  und  ff. 
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hat,  so  doch  zumindest  im  Gleichgewichte  war.  Umsomehr,  als  das 
Aktivsaklo  der  (Kirch  die  Wanderbe wegung  hervorgerufenen  inter- 
nationalen Zahlungen  mit  21  Millionen  Kronen  in  die  Zahlungsbilanz 
der  Monarchie  für  die  neunziger  Jahre  eingestellt  ist,  während 
der  unter  diesem  Titel  in  das  Land  einfliessende  Betrag  sich  heute, 
bekanntlich  bereits  auf  mehrere  Hundert  Millionen  beläuft  und 
auch  das  in  den  letzten  Jahren  passive  Saldo  der  Bilanz  des  Aussen- 
handels  bedeutend  übersteigt.  Allein  nach  Ungarn  sind  ja  im  Jahre 
1906  Geldsendungen  im  Betrage  von  169,519.713  Kronen  von  den 
nach  Amerika  Ausgewanderten  angelangt,  i)  Die  Zahl  der  Auswan- 
derer war  aber  in  den  Jahren  1901 — 1905  jährlich  im  Durchschnitte 
110.187,  beUef  sich  hingegen  während  1906 — 1909  jährlich  im  Durch- 
schnitte bereits  auf  141.510.2) 

Wie  günstig  sich  die  internationale  Zahlungsbilanz  für  die 
Monarchie  gestaltete,  wird  durch  nichts  besser  bewiesen,  als  durch 
den  Umstand,  dass  der  Wechselkurs  sich  in  diesen  Jahren  —  wie 
erwähnt  —  so  günstig  gestaltet  hat,  dass  die  Oscillierung  um  die 
MetaUparität  —  im  Hauptdurchschnitte  —  um  0*048%,  also  nahezu 
um  V2  Promille  unter  Pari  blieb.  Das  heisst,  die  Monarchie  besass. 
in  Devisen  inkorporiert  mehr  Forderungen  gegenüber  dem  Zoll- 
auslande, als  Verbindlichkeiten.  Dies  weist  aber  auf  eine  aktive 
Zahlungsbilanz  hin. 

Der  Wechselkurs  allein  gibt  keinen  Stützpunkt  für  die  gründ- 
liche Beurteilung  der  Zahlungsbilanz  und  erteilt  noch  weniger 
Aufschluss  darüber,  ob  die  Ursachen  des  günstigen  W^echselkurses 
zufällige  und  momentane  sind,  oder  in  der  gesimden  Entwickelung 
der  Wirtschaftsverhältnisse  wurzeln.  Denn  es  bedeutet  volkswirt- 
schaftlich einen  grossen  Unterschied,  ob  das  Zollausland  der  Mo- 
narchie für  dorthin  exportierte  Waren,  oder  für  eine  dort  begebene 
Anleihe  Zahlungen  leistet,  während  der  Wechselkurs  sich  momentan 
unter  dem  Einflüsse  beider  Arten  von  Zahlungen  gleicherart  günstig 
gestaltet.  Der  Warenexport  wirkt  ein  für  allemal  günstig  auf  die 
Zahlungsbilanz  ein,  während  die  Ausfuhr  von  Wertpapieren  momen- 
tan und  vorübergehend  —  bis  der  Gegenwert  der  Wertpapiere  in 
die  Monarchie  einfliesst  —  die  Zahlungsbilanz  günstig  beeinflusst, 
ihrer  dauernden  Wirkung  nach  aber  die  Zahlungsbilanz  verschlech- 

1)  F.  Fellner  cit.  W.,  p.  88. 

2)  Bericht  über  die  Tätigkeit  der  königlich  ungarischen  Regierungen  im 
Jahre  1909,  sowie  über  die  öffentlichen  Zustände  des  Landes  und  Statistisches 
Jahrbuch.  Budapest,   1910  (p.  65). 
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tert,  da  das  Ausland  sich  gegenüber  der  Monarchie  im  Betrage 
der  exportierten  Wertpapiere  mit  periodischen  Leistungen  verbun- 
dene Forderungen  verschafft  hat. 

In  der  Zahlungsbilanz  der  österreichisch- Ungarischen  Monar- 
chie bilden  ohne  Zweifel  jene  Verbindlichkeiten  die  drückendste 
Passivpost,  welche  aus  der  Verzinsung  und  Tilgung  der  im  Zoll- 
auslande  imtergebrachten  österreichischen  und  ungarischen  Staats.- 
Schuldverschreibungen,  Pfandbriefe,  Kommimal-Obligationen,  Eisen- 
bahn-Titres,  verschiedenen  Aktien,  mit  einem  Worte  der  fix  ver- 
zinshchen  und  Dividenden-Papieren  entstehen. 

Der  Bestand  der  im  Besitze  des  Zollauslandes  befindlichen 
österreichischen    Effekten    war    der    folgende  :  i) 

:  -     Staats-Schuldverschreibungen  ....  2698  Millionen  Kronen 
-■'      Obligationen  von  öffentlichen  An- 
leihen            82         >>  » 

Pfandbriefe  und  Obligationen  von 
Kredit-Instituten  und  Indus- 

!  trie-Unternehmungen     94  »  >> 

Obligationen     von     Verkehrs-An- 
stalten    3104         >>  » 

Aktien  von  Kredit-Instituten  und 

Industrieunternehmungen ....     263  >>  >> 

Aktien  von  Verkehrs- Anstalten  . .     610  >>  >> 

Lose  8  >>  >> 


Insgesamt  6859  Milhonen  Kronen 


Während  der  Bestand  der  im  Besitze  des  Zollauslandes  befind- 
lichen   ungarischen    Wertpapiere    der    folgende    war :  -) 


1)  Tabellen  zw  Währungsstatistik.  »Daten  zur  Zahlungsbilanz.«  Wien, 
1904,  p.  764. 

2)  F.  Fellner  :  »Die  internationale  Zahlungsbilanz  Ungarns.  Ein  Bei- 
trag zur  Lehre  von  der  internationalen  Zahlungsbilanz  im  Allgemeinen.« 
Wien,  1908  (p.  61,  66,  70,  73). 
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Staats-Scliuldverschreibungen     2.037,576.660  Kronen 

Prioritäten  von  Vizinalbahnen  ....      260,551.900 

Aktien  und  Obligationen  von  ge- 
sellschaftlichen Hauptbahnen . .      385,236.700 

Pfandbriefe    und    Konimunalobliga- 

tionen 587,868.323 

Aktien    von    Kredit- Instituten   und 

Industrie-Unternehmungen 76,120.241 


Insgesamt....  3'.347,353.824  Kronen 

Der  Betrag  der  im  Besitze  des  Zollauslandes  befindlichen  öster- 
reichischen und  ungarischen  Wertpapiere  übersteigt  10'206  Milli- 
arden Kronen.  Demgegenüber  kann  der  Betrag  der  im  Besitze  der 
Monarchie  befindlichen  fremden  Wertpapiere  mit  706,607.918 
Kronen  veranschlagt  werden.  Und  zwar  befanden  sich  im  Besitze 
von    Österreich  :  i) 

Im  Werte  von 

Fremde  Aktien,  Renten,  Obligationen  457,641.416  Kronen 
Ausländische  Lose  und   Prämienobli- 

gationen      233,766.502        » 

691,407.918  Kronen 

In   Ungarn   befanden   sich  :  2) 

Fremde  Staats-Schuldverschreibungen  3,243.000  Kronen 

»        Pfandbriefe    3,851.000        » 

Sonstige  Effekten 8,102.000        » 


15,196.000  Kronen 


Das  heisst,  die  Forderung  des  Zollauslandes  beträgt  gegenüber 
der  Monarchie  an  Wertpapieren  per  Saldo  9"5  Milliarden  Kronen. 

Dies  ist  ein  Zeichen  dessen,  dass  der  eigene  mächtige  Kapitals- 
vorrat der  Monarchie,  als  wirtschaftliche  Einheit,  zur  Produktion, 
zu  der  Erfüllung  ihrer  Staats-  und  volkswirtschaftlichen  Aufgaben 
nicht  ausreicht.  Die  grosszügige  Anlage  von  ausländischem  Kapital 
in  den  Unternehmungen  der  Monarchie  ist  nüt  einer  grossen  Belastung 
des  Zollinlandes  verbunden,  jedoch  von  Nutzen  für  die  Monarchie, 


1)  at.  Tabellen,  otc.  p.  7(ifl,  770  und  771. 

-)  Bericht  über  die  Tätigkeit  der  königlich  iin(jarischen  Regierung  im 
Jahre  1909,  snirie  die  öffentlichen  Zustände  des  Landes  nnd  Statistisches  Jahr- 
buch.  Budapest,    lOlO.   p.   'ÜKS. 
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da  dieselbe  mit  dem  ausländischen  Kapital  mehr  produziert,  als 
wieviel  Zinsien  sie  nach  demselben  bezahlt.  Die  Monarchie  hat  dem- 
nach von  der  mittels  ökonomischer  Benützung  des  fremden  und 
eigenen  Kapitals  erzielten  Mehrproduktion  diese  Zinsenlast  nicht 
nur  gedeckt,  sondern  durch  successives  Zurückkaufen  und  Repatri- 
ierung ihrer  im  Zollauslande  imtergebrachten  Wertpapiere  ihren 
auswärtigen  EfEektenbestand  in  nicht  geringem  Masse  vermindert ; 
hauptsächlich  die  im  Zollauslande  placierten  ungarischen  Effekten 
gelangten  nach  Österreich.  Wodurch  sich  zwar  die  Zahlungsbilanz 
Ungarns  nicht  gebessert  hat,  hingegen  besserte  sich  jene  Österreichs 
und  demzufolge  auch  jene  der  Monarchie.  So  dass  die  Monarchie 
heute  nach  ihren  im  Zollauslande  placierten  Effekten  unter  dem 
Titel  von  Zinsen,  Dividenden  und  Tilgungsquoten  gewiss  weniger 
bezahlt,  als  jene  335  Millionen  Kronen,  welche  für  das  vergangene 
Jahrzehnt  in  die  Zahlungsbilanz  als  Passivpost  aufgenommen  wurden. 

So  waren  zum  Beispiel  aus  dem  Staatsschulden-Bestände  der 
Länder  der  ungarischen  Krone,  dessen  Betrag  sich  im  Jahre  19116- 
auf  5.104,598.900  Kronen  stellte,  insgesammt  3.324,114.804  Kronen, 
das  heisst  65'12%  in  der  Monarchie  placiert,  während  Ende  1909 
von  dem  Totalbestande  der  Staatsschuld  im  Betrage  von 
5.441,712.901  Kronen  der  Betrag  der  im  Besitze  der  Monarchie 
befindlichen  Staats- Schuldverschreibungen  3.729,205.851  Kronen, 
das  heisst  68*53%  ausmachte,  i)  Mit  anderen  Worten  hat  sich  die 
ungarische  Staatsschuld  in  den  letzten  vier  Jahren  um  337,114.001 
Kronen  erhöht,  der  in  der  Monarchie  untergebrachte  Teil  der  Staats- 
schuld aber  um  405,091.047  Kronen  vermehrt.  Dies  bedeutet,  dass 
nicht  nur  die  ganze  Steigerung  in  der  Monarchie  Unterkunft  gefunden 
hat,  sondern  auch  ein  Teil  der  im  Zollauslande  placierten  Staats- 
Schuldverschreibungen  repatrialisiert  wurde,  beziehungsweisa..  in 
das  Zollinland  gelangte. 

Die  Monarchie  wird  von  Jahr  zu  Jahr  in  grösserem  Masse  unab- 
hängig von  dem  ausländischen  Kapital.  Wir  nehmen  von  dem  Zoll- 
auslande keine  Zwangsanleihen  auf,  sondern  solche  Kapitalien,  die 
wir  zu  nützlichen  Investitionen  verwenden. 

Die  Bilanz  des  Aussenhandels  der  Monarchie  schloss  bis  zum 
Jahre  1907  mit  einer  bedeutenden  Mehrausfuhr.  1901 — 1905  beträgt 
der  Ausfuhrüberschuss  jährlich  im  Durchschnitte  noch  163"5  Millio- 


1)  Die  Daten  verdanken  wir  der  freundlichen  Mitteilungen  des  Finanz- 
ministeriums. 
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nen  Kronen,  im  Jahre  1906  ist  die  Handelsbilanz  noch  mit  38*9 
Millionen  Kronen  aktiv%  doch  gestaltete  sich  dieselbe  im  Jahre 
1907  schon, um  44*7  Millionen  Kronen  passiv  und  die  Mehreinfuhr 
belief  sich  im  Jahre  1908  auf  142 '8  Millionen  Kronen,  im  Jahre 
1909  auf  427*4  Millionen  Kronen,  i)  Für  die  Gestaltung  der  Handels- 
Ibilanz  ist  in  erster  Reihe  die  Ernte  entscheidend,  die  im  Jahre  1910 
so  günstig  war,  dass  die  Monarchie  ihre  Handelsbilanz  voraussichtlich 
wieder  mit  einem  bedeutenderen  Überschusse  der  Ausfuhr  abschlies- 
sen  wird. 

Der  Passivsaldo  der  Bilanz  des  Aussenhandels  der  Monarchie 
wird  reichlich  durch  jene  auswärtigen  Forderungen  gedeckt,  welche 
die  Monarchie  aus  den  remittierten  G-eldbeträgen  der  nach  Amerika 
ausgewanderten  ungarischen  und  österreichischen  Staatsangehörigen 
erhielt. 

Dass  die  Zahlungsbilanz  trotz  der  Verschlechterung  der  Han- 
delsbilanz nicht  passiv  war,  wird  durch  die  günstige  Gestaltung  der 
Wechselkurse  unter  Pari  selbst  in  den  Jahren  1908  und  1909  be- 
wiesen. 2) 

Die  aus  dem  Fremdenverkehr  für  die  Monarchie  resultierende 
Einnahme  zeigte  aber  ebenfalls  schon  in  dem  vorigen  Jahrzehnte 
eine  von  Jahr  zu  Jahr  steigende  Zunahme,  welche  die  Zahlungs- 
bilanz der  Monarchie  jährlich  im  Durchschnitte  um  47  jMiUionen 
Kronen  verbesserte.  3)  So  dass  der  erhöhte  Ertrag  des  Fremden- 
verkehrs, sowie  der  aus  dem  internationalen  Eisenbahn-  und  Schiff - 
fahrtsverkehr  entstehende  und  im  Jahresdurchschnitte  schon  vor 
einem  Jahrzehnte  mit  38  Millionen  Kronen  aufgenommene,  jedoch 
in  Folge  der  wesentlichen  Steigerung  des  Verkehrs  auch  unter  diesem 
Titel  erhöhte  Aktiv- Saldo  die  Zahlungsbilanz  der  Monarchie  im 
Gleichgewichte  erscheinen  lässt. 

Wir  gewinnen  also  nicht  nur  indirekt  aus  der  günstigen  Gre- 
staltung  der  Wechselkurse,  sondern  auch  unmittelbar  aus  der  Analy- 
sierimg der  einzelnen  Elemente  der  Zahlungsbilanz  der  Monarchie 
die  Überzeugung,  dass  die  österreichisch- Ungarische  Monarchie 
ihren  internationalen  wirtschaftlichen  Verbindlichkeiten  stets  voll- 
kommen zu  entsprechen  vermag. 

Die  Aufrechterhaltung  der  Barzahlungen,  mit  anderen  Worten 


1)  Ibidem,  p.  210. 

2)  S.  vorliegende  Arbeit,  p.    207. 

3)  Tabellen  zur  Währungsatatistik.    '^Datcii    zur    Zahlungsbilanz«.    Wien, 
1904.  (p.  845.). 
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die  Erhaltung  des  Goldvorrates  der  Monarchie  für  die  Binnenwirt- 
schaft, hängt  in  erster  Reihe  und  hauptsächUch  von  der  Gestaltung 
der  internationalen  Zahlungsbilanz  der  Österreichisch-Ungarischen 
Monarchie  ab.   Das  natürHche  imd  gleichzeitig  wirksamste  Mittel  i      ^j^ 

der    Bewahrung    den    Goldvorräte    ist    die    aktive    Zahlungsbilanz,    /  /       - 
Da^die  Zahlungsbilanz  der  Monarchie  nicht  passiv  ist,  bildet  dies     ^  ' 

die  stärkste  Garantie  dafür,  dass  das  für  die  Zwecke  der  Währungs- 
Regelung  beschaffene  Gold  erhalten  werden  kann.  Insolange,  als  die 
Zahlungsbilanz  der  Monarchie  aktiv  ist,  diese  also  gegenüber  dem  \j>Ay 
Zollauslande  mehr  Forderungen  als  Verbindlichkeiten  aufweist, 
kann  der  Goldvorrat  keine  Verminderung  erleiden.  Im  Gegenteil, 
der  Goldvorrat  wird  sich  vermehren,  eventuell  wird  das  Ausland 
fremde  oder  eigene  Wertpapiere  in  die  Monarchie  heimschicken. 
Denn  im  internationalen  Wertverkehr  werden  die  gegenseitigen 
Forderungen  und  Verbindlichkeiten  gewöhnlich  unter  Benützung 
von  Devisen  im  Wege  der  Kompensation  beglichen  und  nur  der  zu 
Gunsten  der  Monarchie  resultierende  Forderungs-Saldo  beansprucht 
eine  Regelung.  Diese  Regelung  vollzieht    eich    entweder    im  Wege  "^^ 

von  Goldsendungen,  was  den  Goldvorrat  der  Monarchie  vermehrt, 
oder  aber  wird  das  Ausland  seine  Zahlungsverbindlichkeiten  pro- 
longieren, konsolidieren,  oder  seine  alten  Verbindlichkeiten  durch 
die  Aufnahme  neuer  Schulden  tilgen,  indem  es  z.  B.  Effekten  an 
die  Monarchie  verkauft,  wodurch  die  Monarchie  zu  Forderungen 
gelangt  und  ihre  Zahlungsbilanz  verbessert ;  oder  aber  remittiert 
es  der  Monarchie  deren  alte  Wertpapiere  und  somit  verbessert  sich 
die  Zahlungsbilanz  der  Monarchie  durch  die  Verminderung  ihrer 
Schulden.  Kurz,  der  Goldvorrat  kann  sich,  wenn  die  Zahlungsbilanz 
der  Monarchie  mit  einem  Aktivsaldo  abschliesst,  nicht  vermindern 
und  die  Notenbank  kann  ihrer  Noteneinlösungspflicht  ungestört 
nachkommen. 

Dasselbe  gilt  auch  für  den  Fall,  wenn  sich  die  Bilanz  der  Mon- 
archie im  Gleichgewichte  befindet.  Denn  der  mächtige  Gold  Vorrat 
der  Monarchie  bleibt  intakt.  Die  gegenüber  dem  Auslande  beste- 
henden Verbindlichkeiten  werden  mit  den  Forderungen  beglichen, 
olme  Inanspruchnahme  von  Gold. 

Wenn  hingegen  die  Zahlungsbilanz  der  Monarchie  ein  Passiv- 
saldo ergeben  würde,  und  in  Folge  dessen  die  Regelung  des  nach 
gänzlicher  Aufopferung  des  Devisenvorrates  der  Monarchie  verblei- 
benden Mehrbetrages  der  ausländischen  Forderungen  nicht  in  der 
Weise  erfolgen  könnte,  dass  das  Zollausland  die  fälligen  Verbind- 
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lichkeiten  der  Monarchie  prolongiert,  ferner  wenn  Letztere  ihre 
Schulden  auch  mittels  der  Ausfuhr  von  Wertpapieren  nicht  regeln 
könnte,  da  das  Zollausland  nicht  geneigt  ist,  seine  Forderungen 
in  die  Unternehmungen  \md  Effekten  der  Monarchie  anzulegen, 
so  wäre  die  Forderung  des  Auslandes  mit  Edelmetall,  das  heisst 
im  internationalen  Verkehre  mit  Gold  zu  befriedigen.  Wenn  die 
Zahlungsbilanz  —  was  bei  der  heutigen  wirtschaftlichen  Konstruk- 
tion, Kapitalskraft  und  Entwickelung  der  Monarchie  als  ausgeschlos- 
sen gelten  kann  —  ständig  und  wiederkehrend  mit  einem  bedeu- 
tenden  Passiv-Saldo  abschliessen  sollte,  so  könnte  das  Hinausströmen 
von  Gold  solche  Dimensionen  armehmen,  dass  sich  der  für  die  Bar- 
zahlungen notwendige  Goldvorrat  der  Monarchie  dermassen  ver- 
ringern würde,  dass  die  Notenbank  ihrer  Einlösungsverpflichtung 
nicht  entsprechen  könnte  und  ihre  Barzahlungspflicht  somit  sus- 
pendiert werden  müsste,  eventuell  kann  die  in  Folge  des  verminderten 
Metallvorrates  eintretende  Unzulänglichkeit  des  zulässigen  Noten- 
umlaufes im  Interesse  der  Verschaffung  von  Geldumlaufs-Mitteln 
zur  Emission  von  ungedeckten  Staatsnoten  zwingen,  i) 

Jener  Umstand  allein,  dass  die  Monarchie  ihren  Goldvorrat 
verlieren  kann,  würde  für  die  Volks ^^'ir tschaft  keinen_efEekiiY£Ä^ 
Schaden,  kein  damnum  emergens  bedeuten,  da  ja  an  die  Stelle 
des  nach  dem  Auslande  fliessenden  Goldes  im  Inlande  dessen  Gegen- 
wert treten  würde,  da  der  Verlust  des  Goldes  ohne  jeden  Gegenwert 
nicht  denkbar  ist ;  unsere  Verbindlichkeiten  würden  sich  um  den 
Betrag  des  Wertes  des  Goldes  vermindern  und  die  Zahlungsbilanz 
unserer  Monarchie  würde  sich  entsprechend  verbessern. 

Der  bei  gänzlichem  Misslingen  der  Währungsoperation  eintre- 
tende Schaden  würde  sich  höchstens  in  dem  Verluste  eines  Teiles  der 
nach  dem  Goldvorrate  gezahlten  Zinsen  äussern.  2) 

Dieser  —  wie  sich  sofort  erweisen  wird  —  praktisch  kaum 
denkbare  Prozess  kann  naturgemäss  bei  obligatorischen  Barzah- 
lungen ebenso  eintreten,  als  im  Falle  eines  Zwangskurses  der  Bank- 
noten. Wenn  aber  die  Notenbank  nicht  bahrzahlend  ist,  so  ist  es 
im  Falle  eines  dermassigen  Ausströmens  von  Gold,  nicht  auffallend, 

')  Italien  hat  seinen  Goldvorrat  in  Folge  seiner  passiven  Zahhinpsbilanz 
verloren.  S.  Ludwig  Sachs  :  >^Die  italienische  Valutaregulierung.«  (Jahrbücher 
für  Nationalökonomie  und  Statistik.  1892.  (p.  83")  und  tT.)  :  Darid  Pap  : 
■>Geschichtc   der    italienischen  Währung.-    (Volkswirtschaftliche    Revue  1804). 

-)  fit.  Bericht  des  N'alutaausschusses  etc.  (491.  der  Hiilagen  zu  den 
Menogr.    Protokollen  des   Abgeordnetenhauses.    XI.    Session,    1S9'J,    p.   '2'^). 
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wenn  die  Notenbank  ihre  Noten  nicht  gegen  Metallgeld  einlöst, 
da  sie  ja  hierzu  rechtlich  nicht  verpflichtet  ist ;  wenn  aber  die 
obligatorischen  Barzahlungen  angeordnet  sind,  so  ist  die  Verpflich- 
tung der  Notenbank  hinsichtlich  der  Einlösung  ihrer  Noten  aus- 
drücklich zu  suspendieren  und  die  Banknoten  müssen  ausdrücklich 
mit  Zwangskurs  ausgestattet  werden,  was  grosses  Misstrauen  er- 
weckt. 

Die   Eventualität,   dass   die   Monarchie   ihren  Goldvorrat  ver- 
lieren kann,  steht  in  keinem  Zusammenhange  mit  der  Einlösungs- 
pflicht hinsichtlich  der  Noten  der  Bank  ;  dieselbe  kann  bei  obliga- 
torischer Barzahlung  ebenso  eintreten,  als  im  Falle  der  Suspendie- 
rung derselben.  Der  Stand  des  Goldvorrates  der  Monarchieliängt - 
ausschliesslich  nur  von  der  Gestaltung  der  Zahlungsbilanz  ab.  Wenn 
die  Zahlimgsbilanz  mit  einem  geringen  aktiven  oder  passiven  Saldo 
abschliesst,  das  heisst,  wenn  dieselbe  nahezu  im  Gleichgewichte  ist, 
so  wird  in  dem  Stande  des  Goldvorrates  keine  nennenswerte  Ände- 
rung  eintreten.    Den   geringen    Uberschuss    an    Forderungen    der 
Monarchie    wird    das    Ausland   nicht    notwendigerweise    mit    Gold 
begleichen,  sondern  kann  denselben  auch  mit  Wertpapieren  decken,     i 
umgekehrt    wird  der  Uberschuss  an  Verbindlichkeiten  nicht  unbe-    i 
dingt  ein  Ausströmen  des  Goldes  zur  Folge  haben,  sondern  kann    > 
auch  mittels  Ausfuhr  von  Effekten  beglichen  werden. 

Der  Goldvorrat  der  Monarchie  ist  ein  so  starker,  dass  selbst 
dann,  wenn  die  Zahlungsbilanz  in  irgend  einem  Jahre  mit  einem 
Passivsaldo  abschliessen  sollte  und  dieser  mit  einer  Ausfuhr  von 
Gold  zu  begleichen  wäre,  der  Abfluss  von  Gold  keine  solche  Kon- 
traktion der  Zahlungsmittel  mit  sich  bringen  würde,  welche  im 
inländischen  Verkehr  zu  Krediteinschränkungen,  zu  einem  Eück- 
gang  der  Preise  und  sonstigen  Störungen  Veranlassung  geben  könnte,  i) 
Nach  der  Konstruktion  der  Zahlungsbilanz  der  Monarchie  kann  die 
Aktivität  derselben  nur  durch  eine  in  grösserem  Masstabe  erfolgende 
Remittierung  der  im  Zollauslande  untergebrachten  Effekten  öster- 
reichischer und  ungarischer  Emission  gefährdet  werden. 

Der  Bestand  der  im  Besitze  des  Zollauslandes  befindlichen 
österreichischen  und  ungarischen  Wertpapiere  übersteigt,  wie  weiter 
oben  erwähnt  wurde,  ^_10;G  Milliarden  Kronen    Ein  grosser  Teil 

1)  S.  die  in  melireren  Beziehungen  noch  lieute  richtigen  Bemerkungen 
bei  Dr.  Theodor  Herlzka  :  »\)\g  österreichisclio  Währiin<£sfrago.<<  Wien,  1877. 
(p.  345  und  ff.) 

Dr.  Friedrich  Fcllner  :  Die  Wälirungsrcfuiui  in   (Jiigaiii.  15 
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der  ausländischen  Begebungen  befindet  sich  in  den  Händen  von 
Interessenten-Gruppen  (Syndikaten,  Konsortien),  so  der  überwie- 
gende Teil  der  Aktien,  der  Eisenbahn-ObUgationen  ;  doch  ist  auch 
ein  grosser  Teil  der  fix  verzinslichen  Papiere  in  rechtlich  vinkulier- 
ter Weise  ira  Auslande  untergebracht.  Hierzu  kommt  noch,  dass 
eine  grosse  Gruppe  der  ausländischen  Kapitalisten,  konservativ 
veranlagt,  nicht  geneigt  ist,  einer  jeden  Änderung  der  Konjunktur 
zu  folgen  und  seine  Papiere  fortwährend  zu  vertauschen.  Praktisch 
erscheint  es  demnach  als  ausgeschlossen,  dass  das  Ausland  das 
gesamte  in  seinem  Besitze  befindliche  EfEektenmaterial  auf  den 
Markt  bringen  soll.  Die  Monarchie  nimmt  die  auf  den  Markt 
kommende  verhältnismässig  geringere  Menge  —  ohne  dass  sie 
hiezu  gezwungen  werden  könnte  —  stets  auf.  Sie  tut  dies,  um  den 
günstigen  Kurs  ihrer  Papiere  aufrecht  zu  halten  und  die  Integrität 
ihres  im  Zollauslande  genossenen  Kredites  für  ihre  Emissionen  stets 
zu  sichern.  1)  Derartige  Zwangsaufnahnien  finden  ihre  Grenze  in  der 
Aufnahmsfähigkeit  der  Monarchie.  Die  Monarchie  hat  bisher  —  selbst 
in  solchen  krisenhaften  Zeiten,  als  im  Jahre  1907  —  die  massenhaft 
remittierten  Papiere  schlank  aufgenommen  und  hiermit  den  Kurs 
ihrer  Titres  vor  einem  grösseren  Rückgänge  bewahrt,  so  dass  die 
Gläubiger  der  Monarchie  selbst  in  krisenhaften  Zeiten  keine  Ver- 
luste erlitten.  Die  glatte  Abwickelung  dieser  massenhaften  EfEekten- 
aufnahme  wird  wesentUch  dadurch  erleichtert,  dass  sich  umgekehrt 
im  Besitze  der  Monarchie  706 '603  Millionen  Kronen  ausländische 
Wertpapiere  befinden,  mit  deren  Verkauf  im  Zollauslande  die 
Monarchie  Forderungen  erwirbt  und  den  gleich  hohen  Wert  inlän- 
discher Effekten  aufnehmen  kann,  ohne  Gold  nach  dem  Auslande 
exportieren  zu  müssen.  Das  heisst,  wenn  das  Zollausland  öster- 
reichische und  ungarische  Effekten  im  Werte  von  706  Millionen 
Kronen  auf  den  Markt  wirft,  so  kann  die  Monarchie  diesen  Effekten- 
betrag ohne  eine  Ausfuhr  von  Gold  in  der  Weise  importieren,  dass 
sie  die  in  ihrem  eigenen  Besitze  befindlichen  706  Millionen  auslän- 
•dische  Wertpapiere  exportiert  und  ihre  VerbindUchkeiten  hiermit 
begleicht.  Die  ganze  Transaktion   würde  somit   nur  auf  die  Ver- 

^)  S.  hinsichtlich  dieser  Frage  Fellner  cit.  VV.  p.  157 ;  ferner  F.  Wieser  ; 
•>Die  Währungsfragc  und  die  Zukunft  der  österrcic-hisoh-ungjwischen  Vahita- 
reform.«  Wien,  1894.  (p.  24) ;  die  scharfsinnigen  Ausführuni;en  Moriz  Bene' 
dikCa  an  der  österreichischen  Wälnung.s-Knquete  (Stefwijraphi^chc  Protnholle 
aber  die...  Sitzunym  der...  Währunrj.^hhuiuete-Commission.  Wien,  189*2. 
p.  -21   und  11'.) 
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teilung  der  Wertpapiere  wirken  ;  die  Stelle  der  ausländischen  Effekten 
würden  in  der  Monarchie  inländische  Effekten  einnehmen.  Es  würde 
gar  nicht  an  eine  internationale  Goldbewegung  die  Reihe  kommen. 
Die  internationale  Ortsveränderung  so  mächtiger  Vermögensmassen 
kann  bei  der  heutigen  Einrichtung  des  Kreditverkehrs  —  schon 
mit  Rücksicht  auf  die  mit  solchen  Transaktionen  verbundenen 
Zinsfussverschiebungen  und  die  Kursschwankungen  der  Wertpapiere, 
die  eine  Anziehungskraft  auf  die  eine  Anlage  suchenden  neuen  Kapi- 
talien ausüben  —  praktisch  kaum  gedacht  werden,  i)  Jene  Besorgnis 
daher,  wonach  die  grosse  Effektenverschuldung  der  Monarchie 
gegenüber  dem  Zollauslande  den  Goldvorrat  und  somit  die  Aufrecht- 
erhaltung der  Barzahlungen  gefährdet,  ist  nicht  stichhältig.  Das 
Zollausland  müsste  Effekten  im  Werte  von  über  700  Millionen  Kronen 
an  den  Markt  bringen,  damit  die  Monarchie  nach  der  Erschöpfung 
des  zur  Deckimg  dieses  Betrages  dienenden,  im  eigenen  Besitze 
befindlichen  ausländischen  Effektenbestandes  im  Verkaufs wege,  als 
Gegenwert  ihrer  über  700  Millionen  auf  den  Markt  kommenden  Emissi- 
onen eventuell  schon  Gold  hergebe.  Doch  auch  in  diesem  Falle  kann 
die  Erhöhung  des  Zinsfusses  sowie  infolge  des  massenhaften  Ange- 
botes der  Effekten  der  Kursrückgang  derselben  dem  Ausströmen 
von  Gold  vorbeugen,  da  dies  eine  günstige  Gelegenheit  zu  vorteil- 
hafter Fruktifijzierung  des  Anlage  suchenden  fremden  Kapitals 
bietet. 

Vom  Standpunkte  der  Erhaltung  des  Goldes  ist  auch  die  provi- 
sorische Anlage  des  ausländischen  Kapitals,  der  bei  den  Begleichungen 
der  internationalen  Zahlungen  eine  höchst  wichtige  und  wirtschaft- 
lich nützliche  Rolle  zufällt,  von  günstigen  Folgen. 

Die  Handels  weit  nützt  die  zwischen  den  einzelnen  Ländern 


1)  Dr.  Josef  Fort,  der  die  Zahlungsbilanz  der  Monarchie  infolge  der 
grossen  Kapitalsverschuldung  Österreichs  und  Ungarns  höchst  pessimistisch 
beurteilt,  hat  eben  jenen  entscheidenden  Umstand  ausser  Acht  gelassen,  dass 
die  Monarchie  die  Wertpapier- Verkäufe  des  Auslandes  mit  der  Heimsendung 
der  in  ihrem  eigenen  Besitze  befindlichen  fremden  Effekten  von  über  700 
]\Iillionen  Ki'onen  paralysieren  kann.  Es  kann  also  über  dem  normalen  inter- 
nationalen Effektenverkehr  noch  ein  ausserordentlicher  Wertverkehr  von 
1400  ^lillionen  ohne  Edelmetallausfuhr  und  hiermit  ohne  Gefährdung  der 
J\Ietall  pari  tat  abgewickelt  werden.  (Gutachten  über  die  Fortführung  der  Valuta- 
Beform  in  Österreich.  Wien,  1896.  —  p.  49  und  ft".)  Ebenso  verhält  es  sich  mit 
den  Besorgnissen  GuMav  Ritters  von  Mauthner  und  Ostersetzer^  s  (Ibidem  p.  149 
imrl  192),  ferner :  Ostersetzer  :  »Die  Aufnahme  der  Barzahlungen  in  Österreich- 
Ungarn.«  Wien,  1903,  (p.  32). 
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entstehenden  Zinsendifferenzen  gerne  aus  und  ist  bestrebt,  ihre 
Kreditansprüche  in  den  Ländern  mit  niedrigeren  Zinsenverhält- 
nissen zu  befriedigen.  Der  Zinsfuss  ist  normalerweise  stets  in  Frank- 
reicli  am  niedrigsten,  ganz  Europa  schickt  seine  Wechsel  auf  den 
französischen  Markt  in  sogenamite  Pensionen^  Die  Wechselpensionen 
sind  eine  der  Hauptformen  der  provisorischen  Einbeziehung  fremder 
Kapitalien.  Jene  Bank  oder  Handelsfirma,  die  im  Auslande  einen 
Kredit  in  Anspruch  nimmt,  schickt  ihre  gewöhnlich  in  drei  Monaten 
fälligen  Wechsel  hinaus,  diese  bilden  aber  nicht  den  Gegenstand 
einer  Diskontierung,  sondern  werden  einfach  in  Depot  hinterlegt 
(Pension)  und  der  Gegenwert  derselben  steht  in  barem  dem,  die 
Wechsel  exportierenden  Schuldner  zur  Verfügung,  der  über  seine 
auf  diese  Art  im  Auslande  beschaffene  Forderung  gewöhnlich  mittels 
Schecks  disponiert.  Bei  Fälligkeit  bezahlt  der  Schuldner  die  in 
Pension  befindlichen  Wechsel  oder  prolongiert  dieselben  mittels 
Umtausches  gegen  neue  Papiere.  Durch  die  in  Pension  gegebenen 
Wechsel  erwirbt  das  Inland  gegenüber  dem  Auslande  Forderungen, 
welche  gute  Dienste  bei  der  Begleichung  des  Passivsaldos  der 
Zahlungsbilanz  leisten,  i)  Bei  der  Zurückzahlung  verschlechtern  die 
Wechsel  die  Zahlungsbilanz.  Die  Monarchie  hat  besonders  in  Frank- 
reich ansehnliche  Beträge  von  Wechseln  in  Pension. 

Solche,  eine  vorübergehende  Anlage  suchende  flottierende 
internationale  Kapitalien  können  nicht  als  ständig  wirkende  und 
aushelfende  Elemente  der  Aktivseite  der  Zahlungsbilanz  der 
Monarchie  betrachtet  werden,-)  da  dieselben  keine  normalen  Fakto- 
ren der  Zahlungsbilanz  sind. 

Die  Gestaltung  der  internationalen  Zahlungsbilanz  der  Monarchie 
ist  nicht  nur  auf  die  Erhaltung  des  Goldes  von  Einfluss,  sondern 
—  worauf  bereits  gelegentlich  der  Untersuchungen  über  die  Gestal- 
tung der  ausländischen  Wechselkurse  hingewiesen  wurde  —  auch 
auf  die  Aufrechterhaltung  der  Parität  der  Relation.  Denn  faUs  die 
Monarchie  mehr  Verbindlichkeiten  gegenüber  dem  Zollauslande  hat. 
als  wieviel  ihre  Forderungen  ausmachen,  so  wird  die  stets  steigende 
und  unbefriedigte  Nachfrage  im  Tnlande  nach  ausländischen  Weoh- 
sein  deren  Kms  hinauftreiben  und  über  die  Metall parität  erhöhen  ; 


1)  Dr.  Leon  Ritter  con  Biliüski :  »Cber  internationale  Zahlungen.«  (Vor- 
trag in  der  Festsitzung  dos  IV.  polnischen  Juristen-  und  \'ülks\\irtetrtges  zu 
Krakau  am  2.  Oktober  llKMi,  (p.  2). 

-)  Untersetzer  :  »Die  .Aufnahme  der  iiai/.ahhiHL'en  in  Üsterreieh-Ungarn.» 
Wien,  11)03,  (p.    IS);  Spit-miiller,  cit.  W.   \>.    100. 
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dies  bedeutet  aber,  dass  von  dem  inländischen  Währungsgelde 
mehr  für  die  fremde  Währung  gegeben  werden  muss,  als  wieviel 
der  Parität,  das  heisst  dem  Edelmetallgehalte  entspricht.  Mit  anderen 
Worten  entwertet  sich  die  inländische  Währung  gegenüber  der 
ausländischen,  das  heisst,  sie  weist  ein  Disagio  auf  ;  oder,  was  das- 
selbe bedeutet,  die  ausländische  Währung  hat  gegenüber  der  inlän- 
dischen Währung  ein  Agio.  Das  Ausmass  des  Agios  wird  durch 
jenen  Mehrbetrag,  jenes  Aufgeld  ausgedrückt,  das  für  die  auslän- 
dische Währung  in  inländischer  Währung  zu  geben  ist. 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  kann  die  Einlösung  ihrer 
Noten  gegen  Gold  auch  bei  hohem  Agio  fortsetzen  und  trotzdem 
kann  sich  die  inländische  Währung  verschlechtern.  Was  folgt  hieraus  ? 
Nichts  anderes,  als  dass  die  Güte  der  Währung  und  die  Beständigkeit 
ihres  Wertes  gegenüber  der  ausländischen  Währung  nicht  von  der 
Einlösbarkeit  der  Banknoten  gegen  Gold  abhängt,  was  eine  rein 
interne  Angelegenheit  des  Landes  bildet,  sondern  von  dem  Stande 
der  Forderungen  und  Verbindlichkeiten  der  Monarchie  gegenüber 
dem  Zollauslande,  der  Gestaltung  der  Zahlungsbilanz.  Mit  anderen 
Worten  es  bestehen  Wechselbeziehungen  zwischen  der  Zahlungs- 
bilanz der  Monarchie  und  dem  Werte  der  Landesmünzen,  i)  Wenn  die 
Zahlungsbilanz  der  Monarchie  eine  aktive  ist  —  und  hier  erscheint 
es  als  gänzlich  indifferent,  ob  die  Aktivität  mittels  einer  Ausfuhr 
von  Wertpapieren  erreicht  wird  —  so  stehen  genug  Devisen  zur 
Verfügung  und  mittels  fortwährendem  Verkaufen  derselben  kann 
die  Kurssteigerung  verhütet  werden,  so  dass  kein  Agio  eintreten 
kann. 2)  Sämtliche  mit  der  Währung  zusammenhängenden  Erscheinun- 
gen richten  sich  heute  ausschliesslich  nach  der  Gestaltung  der  inter- 
nationalen Zahlungsbilanz.  Auch  das  Agio  steht  daher  im  innigsten 
Kausalnexus  mit  der  Zahlungsbilanz.  3) 

Die  günstige  Gestaltung  der  Zahlungsbilanz  der  österreichisch- 


1)  Spitzmiiller  oit.  W.  p.  101  ;  ferner  Bambfrger  :  »Reiclisgokl«,  Leipzig, 
1876,  (p.  132)  und  Paul  Steiler  :  »Nationale  Bankpolitik«,  Berlin,  1907, 
<p.  42). 

-)  Dr.  Ludivig  von  Mises  :  »Die  wirtschaftspolitischen  Motive  der  öster- 
reichischen Vahitaregulierung.«  (Zeitschrift  für  Volkswirtschaft,  Sozialpolitik 
tivg  Verwaltung.  Wien  und  Leipzig,  1907,  p.  572). 

3)  Audi  in  Spanien  war  die  Entwertung  der  Peseta  eine  Folge  der  Ver- 
sclilechterung  der  Zahlungsbilanz.  (S.  ^1.  Hennicke  :  »Die  Entwicklung  der 
spanischen  Währung  von  1868 — 1906.«  Stuttgart,  1907,  p.  18  und  63  ;  ferner 
Otto  Heyn  :  >Kritische  Erörterung  des  Projekts  der  Beseitigung  des  Goldagios 
in  Spanien.«  Jahrbücher  für  Nationalökonomie  und  Statistik.   1903,  p.  731). 
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Ungarischen  Monarchie  in  dem  letzten  Jahrzehnte  hat  nicht  nur 
die  Beständigkeit  des  Wertes  iin-:erer  AVährung  gesichert, 
sondern  die  ausUindischen  Währungen  zeigen  gegenüber  der 
Kronenwährung  noch  ein  ^e:wisaß&-Disagio.  Die  Währung8j:esetze 
haben  das  Goklagio  mit  19"032%  stabiUsiert,  D^i"  jährliche  durch- 
schnittliche Goldkurs  stieg  stets  über  die  auf  Grund  des  Goldagios 
von  19'032%  festgesetzte  Metallparität,  wie  dies  aus  folgenden 
Daten  ersichtlich  ist  :  ') 

im  Jahre  1901 119-40%  im  Jahre  1905 119-65% 

»        »      1902 119-37%  »        »  1906 11974% 

»        »       1903 119-38%  »        »  1907 119-89% 

»        »       1904 119-29%  »        »  1908 119-68% 


/o 


In  den  Jahren  1901 — 1909  stand  der  Goldkurs  jährlich  im 
Durchschnitte  auf  119-64%.  Die  Kronenwährung  hat  sich  daher 
gegenüber  der  mit  119-032%  ausgedrückten  Metallparität  nicht 
nur  nicht  devalviert,  sondern  ihre  Wertbeständigkeit  hat  sich  gefe- 
stigt, die  Bewertung  der  Krone  bei  Stabihsierung  des  Goldagios 
hat  sich  sogar  gewissermassen  als  zu  niedrig  erwiesen,  nachdem  der 
Wert  der  Krone  ein  steigender  ist. 

Nach  Zusammenfassung  des  Obigen  kann  behauptet  werden, 
dass  die  Gestaltung  der  Zahlungsbilanz  der  Österreichisch-Unga- 
rischen Monarchie  eine  solche  ist  —  wie  dies  auch  der  ständig  günstige 
Stand  des  ausländischen  Wechselkurses  beweist  —  dass  dieselbe 
die  Bewahrung  des  Goldes  für  den  Binnenverkehr  und  hiermit  die 
Aufrechterhaltung  der  obligatorischen  Barzahlungen  der  Oester- 
reichisch-ungarischen  Bank  selbst  dann  ermöghcht,  wenn  sich  die 
Zahlungsbilanz  vorübergehend  verschlechtern  sollte  und  über  den 
normalen  Rahmen  hinaus  internationale  Zahlungen  an  das  Ausland- 
zu  leisten  sind.  Die  Konstruktion  der  Zahlungsbilanz  der  Monarchie, 
der  internationale  Wertverkehr  derselben  mit  dem  Zollauslande 
sind  hinsichtlich  der  Höhe,  Qualität  und  Beständigkeit  solche,  dass 
selbst  bei  Zollstreitigkeiten  und  Kriegsverwickelungen  keine  der- 
artigen Störungen  eintreten  können,  welche  eine  stärkere  deval- 
vierende  Wirkung  auf  die  Kronen  Währung  auszuüben  vermögen, 
denn  die  einzige  Gefahr,  die  dazu  geeignet  ist,  grössere  Störungen 

J)  C'it.  Regierunsijhericht  und  Statistisches  Jahrbuch,   1910,  p.  *JSÖ. 
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in  der  Zahlungsbilanz  hervorzurufen,  nämlich  das  massenhafte 
Herausbringen  der  im  Zollauslande  untergebrachten  Effekten  auf 
den  Markt,  verliert  ihre  Bedeutung,  weil  die  Monarchie  nicht  zur 
Aufnahme  der  Papiere  gezwungen  werden  kann  und  die  Abstand- 
nahme von  Zwangsaufnahmen  bei  Kriegsverwickelungen  die  Kredit- 
fähigkeit eines  Landes  nicht  berührt. 

Der  Metallvorrat  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  ist 
vollkommen  ausreichend  und  stark  genug,  um  jeden  Bedarf  von 
Gold  für  Exportzwecke  in  Folge  der  Gestaltung  der  Zahlungsbilanz 
der  Monarchie  in  beliebigen  Beträgen  gegen  Einlösung  von  Noten 
zu  befriedigen.  Dies  beweisen  die  Erfahrungen  von  mehr  als  zehn 
Jahren.  Wenn  aber  die  Notenbank  bei  dem  mit  der  Verschlechterimg 
der  Zahlungsbilanz  zusammenhängenden  ungünstigen  Wechselkurse 
Gold  gegen  Noten  in  jedem  gewünschten  Betrage  im  Pariwerte 
für  Exportzwecke  hergibt,  damit  der  Devisenkurs  mindestens  am 
Goldpunkte  erhalten  werden  könne,  kann  die  hinausströmende 
und  tatsächlich  benötigte  Goldmenge  nicht  so  bedeutend  sein,  dass 
dieselbe  die  Aufrechterhaltung  der  Barzahlungen  auch  nur  im  ent- 
ferntesten gefährden  sollte,  i) 


bj  Die   Devisenpolitik   der   Oe.stei'reicliiscli-un(jai'isclre« 
Banlv  und  die  KonzentrieiMnnj  des  Golddienstes  bei  der 

Xotenhaiik. 

Obwohl  das  natürliche  und  gleichzeitig  wirksamste  Mittel  zur 
Aufrechterhaltung  der  Barzahlungen  die  günstige  Gestaltung  der 
Zahlungsbilanz  der  Monarchie  ist,  unterliegt  es  keinem  Zweifel, 
dass  auch  banktechnische  und  münzpolitische  Verfügungen  bedeu- 
tende Dienste  im  Interesse  der  Erhaltung  des  Goldvorrates  der 
Monarchie  und  der  Sicherung  desselben  für  den  inländischen  Ver- 
kehr leisten  können. 

Die  in  Folge  der  Verschlechterung  der  Zahlungsbilanz  der 
Monarchie  im  Währungswesen  eventuell  eintretenden  Störmigen 
können  mit  Hilfe  der,  der  Notenbank  zur  Verfügung  stehenden 
banktechnischen  Mittel  und  deren  streng  consequenter,  nur  die 
berechtigten  Ansprüche  des  Wirtschaftslebens  berücksichtigenden 
Anwendung  wesentlich  beschränkt,  vielleicht  sogar  verhütet  werden. 


1)  S.   auch   das  Gutachten  Lexü.   (Gutachten  über  die  Fortführung  der 
Valvta-Beform  in  Österreich.   Wien,   1890,   p.    141). 
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wenn  der  Staat  die  auf  die  Aufrecliterhaltung  der  Währung  gerich- 
teten Bestrebungen  der  Notenhank  mit  einer  entsprechenden  Münz- 
jiohtik  wirksam  unterstützt. 

Die  Notenbank  kann  —  ohzwar  die  Goklbewegung  nicht  von 
ihr,  sondern  von  der  Gestaltiuig  der  Zahhmgsbilanz  abhängt  — 
den  Abfluss  von  Gold  aus  der  Monarchie  beschränken  und  das  Herein- 
strömen desselben  fördern,  indem  sie  eine  entsprechende  Devisen- 
und  Zinsfuss-Politik  anwendet ;  der  Staat  hingegen  kann  mit  einer 
rationellen  und  sich  den  Wirtschaftsverhältnissen  anpassenden 
Münzpolitik  indirekt  und  innerhalb  gewisser  Grenzen  einen  Einfluss 
auf  die  Richtung  der  Goldbewegung  ausüben.  Vor  allem  wollen  wir 
untersuchen,  von  welcher  Wirkung  die  Devisenpolitik  der  Notenbank 
auf  die  internationale  Goldbewegung  sein  kann  und  inwiefern  die- 
selbe geeignet  ist,  zu  der,  eine  Aufgabe  der  Notenbank  bildenden, 
Aufrechterhaltung  der  Barzahlungen  beizutragen? 

Den  Passivsaldo  der  Zahlungsbilanz  wird  das  schuldnerische 
Land  —  bekanntlich  —  gewöhnlich  mit  ausländischen  Wechseln, 
sogenannten  Devisen,  oder  mit  Gold  begleichen.  Die  Oesterreichisch- 
ungarische  Bank  hat  die  internationalen  Zahlungen  derart  organi- 
siert, solche  Foriuen  derselben  systematisiert,  welche  die  Gold- 
zahlungen mit  Erfolg  ersetzten  und  einer  Ausfuhr  von  Gold  oft 
vorgebeugt  haben. 

DO-  ■ 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  hat  die  internationalen 
Zahlungen  im  Jahre  1900  neugestaltet,  i)  Die  mit  1.  Januar  1900 
in  Kraft  gesetzten  Statuten  haben  der  Oesterreichisch-ungarischen 
Bank  solche  technische  Mittel  zur  Verfügung  gestellt,  mit  deren 
umsichtiger,  geschickter  und  planmässiger  Anwendung  die  Notenbank 
sich  auf  dem  Devisenmarkte  einen  donnnierenden  Einfluss  sicherte. 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  ist  gemäss  lit.  k)  des  Arti- 
kels 56  ihrer  Statuten  berechtigt,  Wechsel  und  Schecks  auf  aus- 
wärtige Plätze,  ferner  im  Gebiete  der  Österreichisch-Ungarischen 
Monarchie  zahlbare,  nicht  auf  die  Kronenwährung  lautende  Wechsel 
im  Inlande  und  im  Auslande  anzuschaffen  und  zu  verkaufen,  sowie 
Schecks  und  Anweisungen  auf  auswärtige  Plätze  abzugeben,  im 
Auslande  Incassi  zu  besorgen  und  Zahlungen  für  fremde  Rechnung 
zu  leisten  und  die  zur  Führung  dieser  Geschäftszweige  erforderlichen 
Guthabungen  im  Auslande  zu  halten  ;  gemäss  Punkt  4  des  Artikels 

J)  Dr.    I.ion   Julia-  inu   Jliliii,sL-i  ;  -Vin-v  internationale  Zaliliinueu.v  Cit. 
Al)li.  p.  :i 
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€5  der  Statuten  ist  die  Bank  berechtigt,  Darlehen  auf  nicht  länger 
als  drei  Monate  gegen  Wechsel  auf  auswärtige  Plätze,  welche  eine 
Verfallszeit  von  höchstens  sechs  Monaten  haben,  als  Handpfand,  zu 
erteilen  ;  gemäss  lit.  d)  des  Artikels  84  dürfen  zur  bankmässigen 
Bedeckung  des  nicht  mit  Metall  bedeckten  Notenumlaufes  auch 
Wechsel  auf  auswärtige  Plätze  und  ausländische  Noten  dienen ; 
gemäss  Artikels  111  der  Statuten  aber  ist  die  Bank  berechtigt,  ihren 
Besitz  an  Wechseln  auf  auswärtige  Plätze,  wenn  dieselben  längstens 
binnen  drei  Monaten  zahlbar  und  mit  der  Unterschrift  von  min- 
destens zwei  als  zahlungsfähig  bekannten  Verpflichteten  versehen 
sind,  sowie  an  ausländischen  Noten,  soweit  dieselben  in  Gold  oder 
in  mit  Gold  gleichwertiger  effektiver  Metallwährung  zahlbar  sind, 
bis  zum  Höchstbetrage  von  sechzig  Millionen  Kronen  in  den  Be- 
stand ihres  Barvorrates  einzurechnen.  Schliesslich  kann  die  Bank, 
ebenfalls  gemäss  Artikels  111  (zweiter  Absatz),  bei  Führung  der 
ihr  statutenmässig  gestatteten  Geschäfte  auch  bestimmte  Münz- 
sorten oder  baares  Geld  in  Noten  oder  Münze  einer  ausländischen 
Währung  mit  der  Verbindlichkeit  der  Rückstellung  in  der  betref- 
fenden effektiven  Münz-  oder  Geldsorte  übernehmen.  Mit  dieser 
Bestimmung  fördern  die  Statuten  den  Betrieb  der  in  effektivem 
Golde  zu  leistenden  Geschäfte  und  leiten  die  fremden  Zahlungsmittel 
aus  dem  freien  Verkehr  zur  Bank. 

Die  soeben  erwähnten  Vorschriften  der  Statuten  beabsichtigen 
eine  womögliche  Ausdehnung  des  mit  Devisen  und  Valuten,  im  all- 
gemeinen mit  den  auf  das  Ausland  lautenden  Zahlungsmitteln 
geführten  Geschäftes  der  Notenbank  und  ermöglichen  derselben, 
ihren  Goldvorrat  tunlichst  fortwährend  zu  kräftigen  und  bei  der 
Erfüllung  von  internationalen  Zahlungen  in  erster  Reihe  alle  sonstigen 
Mittel  zu  benützen  und  zu  erschöpfen,  welche  die  Inanspruchnahme 
des   Goldvorrates  unnötig  machen  und  diesen  hierdurch  schonen. 

Seit  Ende  1901  bis  Ende  1906,  also  durch  fünf  Jahre  hatte  die 
Notenbank  —  wie  erwähnt  —  mehr  als  1250  Millionen  Kronen  in 
Goldmünzen  in  Verkehr  gebracht,  doch  ist  hiervon  1  Milliarde 
stets  zur  Notenbank  zurückgeflossen  und  der  Binnenverkehr  hält 
blos  etwa  250  Millionen  Kronen  ständig  gebunden ;  die  neuen, 
vollwichtigen  Goldmünzen  sind  daher,  anstatt  dass  dieselben  zu 
internationalen  Zahlungen  verwendet  worden  wären,  in  den  Metall- 
vorrat der  Notenbank  zurückgeflossen.  Dies  beweist,  wie  hervor- 
ragende Dienste  die  Organisation  der  Notenbank  auf  dem  Gebiete 
der .  internationalen    Zahlungen    im    Interesse    der    Erhaltung    des 
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Goldes  leistet.  Dies  ist  aber  auch  eine  wesentliche  Garantie  der 
Aufrechterhaltung  der  zu  dekretieronden  oblifratorischen  Bar- 
zahlungen. 

Wir  wollen  nun  des  Näheren  untersuchen,  worin  eigentlich 
die  mustergültige  und  mit  Recht  weltberühmte  Devisenpolitik 
der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  besteht,  i)  welche  auch  zur 
wirksamen  Förderung  der  Aufrechterhaltung  der  obligatorischen 
Barzahlungen  berufen  ist. 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  besitzt  bereits  seit  Langem 
eine  Devisen-Abteilung,  deren  Errichtimg  durch  jene  Befugnis 
der  Bank  begründet  war,  demzufolge  sie  ihren  Besitz  an  Wechseln 
auf  das  Ausland  bis  zum  Höchstbetrage  von  60  Millionen  Kronen 
in  ihren  Metallvorrat,  also  als  Xotenbedeckung,  einrechnen  kann. 2) 
Anfangs  bewegte  sich  die  Tätigkeit  der  Devisen- Abteil vmg  in 
einem  bescheidenen  Rahmen.  Als  jedoch  die  beiden  Staaten  der 
Monarchie  ihre  Goldvorräte  am  1.  Oktober  1901  der  Notenbank 
anvertraut  haben  '^)  und  der  Goldvorrat  der  Notenbank  sich  dadurch 
bedeutend  erhöhte,  wurde  der  gesammte  Golddienst  bei  der  Otster- 
reichisch-ungarischen  Bank  konzentriert.  Nachdem  die  Tätigkeit 
der  Devisen-Abteilung  dazu  bestimmt  war,  die  Bedürfnisse  der 
Regierung  und  des  grossen  Publikums  bei  internationalen  Zahlungen 
gleichermassen  zu  befriedigen,  nahm  dieselbe  den  Karakter  eines 
öffentlichen  Dienstes  an. 

Die  Regierungen  der  beiden  Staaten  der  Monarchie  übergeben 
ihre  Goldvorräte,  die  zum  überwiegenden  Teile  aus  Zolleinnahmen 
entstehen,  und  ihre  sämmtlichen  sonstigen  (aus  dem  internationalen 
Eisenbahn-,  Post-  und  Telegraphen- Verkehr  herrührenden  etc.) 
Einnahmen  in  Gold  seit  dem  1.  Oktober  ISOl  der  Oesteritichisch- 
imgarischen  Bank  zur  Verwaltung  und  lassen  ihre  internationalen 
Zahlungen  durch  die  Notenbank  ausführen.  Die  Notenbank  ist 
verpflichtet,  die  staatlichen  Goldvorräte  zu  verzinsen  und  zu  ver- 
walten. Bei  den  für  die  Regierungen  zu  leistenden  Zahlungen  ver- 
wendet die  Notenbank  nicht  nur  die  zur  Verwaltung  übernommenen 
staatlichen  Golderläge,  sondern  kauft  auch  im  Auftrage  der  Regie- 

^)  Anton  Freiherr  von  ^iifhmter  :  «Der  Clolddienst  der  üsterreichiiMh- 
Ungarischen  Bank."  (Banh Archiv  1.  April  1908,  p.  1907.) 

-)  L.   von  Bilinski  eit.   Abh.   p.  5. 

3)  »Die  Devisenpolitik  der  Oesterreichiseh-Unguri^ehen  Hiink.«  Zirtite» 
Morgp.nblaU  der  Frnnkfurttr  Zeitung,  17.  Mai  190S.  Dieser  höehst  bemerkens- 
werte Artikel  entliält   \  ide  Iclirreiclie  Daten. 
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rungen  für  Banknoten  fremde  Valuten,  wenn  die  Eegierungen  in 
bestimmten  Münz-  oder  Geldsorten  Zahlungen  zu  leisten  haben, 
was  meistens  bei  der  Einlösung  der  Koupons  und  Titres  der  in. 
Gold  verzinslichen  Staatsschulden  vorkommt.  Besonders  die  unga- 
rische Regierung  erteilt  der  Notenbank  häufig  Aufträge  zu  Valuten- 
anschaffungen, da  ihre  Zolleinnahmen  gering  sind,  i)  Die  Notenbank 
leistet  auch  auf  dem  Gebiete  des  Eisenbahn-,  Post-  und  Telegraphen- 
verkehrs  bedeutende   internationale   Zahlungen. 

Seit  der  durchgeführten  Konzentrierung  des  Golddienstes  bei 
der  Notenbank  werden  die  internationalen  Zahlungen  sozusagen 
durch  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  monopolisiert,  doch  hat 
dies  —  bei  der  auch  im  Übrigen  günstigen  Konjunktur —  zu  einer  so 
mächtigen  Zunahme  des  Metallvorrates  geführt,  dass  die  Notenbank, 
indem  sie  sich  auf  denselben  stützte,  in  Folge  des  Gewichtes  ihrer 
auf  dem  Devisen-  und  Geldmarkte  eingenommenen  Position  einen 
massgebenden  Einfluss  auf  den  Gang  der  Devisenkurse  gewann, 
und  hierdurch  die  Beständigkeit  des  Wertes  der  Krone  gegenüber 
dem  Werte  der  übrigen  fremden  Währungen  mit  ihrer  ganzen  Kraft 
wahren  kann. 

Die  Notenbank  entwickelt  eine  vielseitige  Tätigkeit,  damit 
sie  ihre  Aufgabe  um  die  internationalen  Zahlungen  im  Interesse 
der  Aufrechterhaltung  der  Währung  mit    Erfolg    erfüllen  könne. 

Sie  unterhält  auf  sämmtlichen  auswärtigen  Plätzen  ständig 
sichere  Forderungen  bei  allen  grösseren  Banken  und  Bankhäusern  ; 
sie  sorgt  Tag  für  Tag  ununterbrochen  dafür,  dass  sie  den  Devisen- 
verkehr nach  der  in  dem  gegebenen  Zeitpunkte  erwünschten  Richtung 
hin  pflege. 2)  Der  jeweiligen  Gestaltung  des  Marktes  entsprechend, 
je  nach  dem  Stande  der  Währung  und  dem  Bedarfe  des  Publikums, 
kauft  sie  Devisen  gegen  ihre  eigenen  Noten,  beziehungsweise  gegen 
ihre,  auf  ihre  auswärtigen  Forderungen  lautenden  Schecks,  oder 
verkauft  solche  gegen  Banknoten,  auswärtige  Schecks,  fremde- 
Banknoten  oder  ausländisches  Gold.  Sie  zieht  fällige  Devisen  ein, 
oder  tauscht  dieselben  gegen  solche  mit  längerer  Fälligkeit  um  ; 
auf  Verlangen  der  Klienten  überlässt  sie  leihweise  Devisen  oder 
fremde  Banknoten,  eventuell  die  benötigten  Goldmünzen.  Behufs 
Ergänzung  ihrer  ausländischen  Forderungen  überweist  sie  Devisen 
oder  sonstige  Forderungen.    Für  die   Zwecke   staatlicher  Zahlungen 


1)  Von  BiliAski  cit.  Abh.  p.  5. 
-)   Von  Bili'äski  cit.   Abh.  p.  6. 
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sammelt  sie  für  die  gewünschten  Terinine  Vorräte  an  Devisen,  welche 
an  den  durch  die  Regierungen  bezeichneten  Plätzen  nötig  sind  ; 
die  Notenbank  sorgt  aber  auch  für  einen  Vorrat  an  solchen  auslän- 
dischen Goldmünzen,  deren  die  Regierung  bei  Zahlung  der  Renten- 
coupons, bei  Begleichung  der  Saldi  aus  dem  internationalen  Eisen- 
bahn- und  Post- Verkehr,  bei  ausländischen  Tabakbeschaffungen 
und  sonstigen  Zahlungen  bedürfen  und  welche  Münzsorten  in  der 
Monarchie  gewöhnlich  nicht  vorhanden  sind. 

Eine  so  vielseitige  Tätigkeit  konnte  die  Bank  nur  mit  weitest 
gehender  Entwickelung  der  Devisenarbitrage  erfolgreich  entfalten. 
Wenn  nötig,  schafft  sie  in  Kopenhagen  deusche  Wechsel  an  und  ver- 
tauscht dieselben  in  Amsterdam  gegen  Devisen  auf  Paris,  i)  Im 
öffentlichen  Interesse  kontrahiert  sie  Devisengeschäfte  selbst  gegen 
Ihre  eigenen  Erwerbsinteressen. 

Anderen  Instituten  gegenüber  wird  ihre  Tätigkeit  hinwieder 
durch  jenen  Umstand  erleichtert,  dass  sie  die  zur  Erwerburg  der 
Devisen  nötigen  Mittel  zinsenfrei  durch  Emission  von  Banknoten 
anschafft. 

Weitere  Zahlungsmittel,  welche  dazu  berufen  sind,  das  Gold 
zu  ersetzen,  sind  die  Zoll-Goldanweisungen.  Den  auf  ausländischen 
Waren  lastenden  Zoll  zahlt  gewöhnlich  der  inländische  Käufer. 
Der  Zoll  ist  gemäss  Gesetz- Artikels  XXI  vom  Jahre  1878  imd 
Gesetz-Artikels  XVI  vom  Jahre  1882,  beziehungsweise  des  Artikels 
17  des  Erlasses  des  königlich  ungarischen  Ministeriums  sub  Z. 
863  M.  E.  vom  Jahre  1906,  betreffend  den  autonomen  Zolltarif 
des  österreichisch-ungarischen  Zollgebiets,  in  Gold  zu  entrichten.-) 
Die  österreichisch-ungarische  Bank  emittiert  seit  dem  15.  Dezember 
19q0  Zoll-Goldanweisungen  auf  die  Zentral-Staatskassen,  welche 
dig  Parteien  bei  Entrichtung  der  Zollabgaben  anstatt  Goldes  benützen 
kennen,  in  Anbetracht  des  Umstandes,  dass  die  Regierungen  das 
b  i  den  Zollabgaben  eingenommene  Gold  ohnehin  bei  der  Notenbank 
p  acieren.  Anstatt  dass  die  Partei  sich  bei  der  Notenbank  Gold 
bleschaffen  und  dasselbe  bei  der  Staatskasse  einzahlen,  diese  hinwieder 
das  eingenommene  Gold  neuerdings  bei  der  Notenbank  deponieren 
würde,   empfängt  der  Staat  einfach   eine   Zoll-Gokianweisung  von 

^)  Frankfurter  Zeifiinij  17.  Mni  J90S  cit.  Art.  ;  fi'iiior  Sfiitzmiiltcr  cit. 
W.   p.  57. 

•)  Der  Zolltarif  <lrs  öi<ti'rreichi/i(h-VH(iarinr]i(  II  Zull,jil)iit'<  »lit  KrUiultnimjtn. 
Fl(  rauspegcbcn  im  königlich  uiiirarisclKMi  Fiiiair/.miuistt'riiim,  BmlajM^st, 
l!)'J6  (p.  8). 
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der  Partei  und  erwirbt  sich  hierdurch  ein  Forderungsrecht  in  der 
Höhe  des  bei  der  Bank  befindlichen,  der  Zollanweisung  entspre» 
chenden  Goldbetrages.  Die  Partei  wird  —  je  nach  dem  ^Stande 
der  Valuta  —  die  , billigste  Goldmünze  verwenden  und  kann 
sich  bei  der  Notenbank  sofort  darüber  orientieren,  in  welcher 
Währung  zur  Zeit  der  Zahlung  diese  am  vorteilhaftesten  geleistet 
werden   kann,  i) 

Der  Devisendienst  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  ist 
derart  organisiert,  dass  dort  stets  zu  den  günstigsten  Bedingungen    \  1 

auf  alle  Plätze  der  Welt  lautende  Devisen  und  Valuten  gekauft  , 
und  verkauft  werden  können.  Das  Publikum  kann  seine  internationa- 
len Zablungen  unter  Inanspruchnahme  der  Oesterreichisch-ungari- 
schen Bank  stets  am  vorteilhaftesten  leisten.  Die  Notenbank  ver- 
hütet dadurch,  dass  sie  stets  bestrebt  ist,  die  rein  auf  Geschäfts- 
bedürfnisse zurückzuführende  Nachfrage  nach  Devisen  zu  befriedi- 
gen, grössere  Preisschwankungen  derselben  und  sichert  hierdurch 
die  Stabilität  der  Wechselkurse. 2)  Inder  Österreichisch-Ungarischen 
Monarchie  werden  zur  Erfüllung  auswärtiger  Zahlungen  womöglich 
und  in  erster  Reihe  Devisen  verwendet  und  die  internationalen 
Zahlungen  so  häufig,  als  nur  irgend  möglich,  im  Wege  gegenseitiger 
Kompensationen  geleistet.  Wenn  die  Bank  einen  Teil  der  in  ihrem 
Portefeuille  befindlichen  Devisen  auf  den  Markt  bringt  und  das 
Angebot  von  Devisen  mit  der  Nachfrage  gleichen  Schritt  hält,  so  i 
erhöht  sich  der  Wechselkurs  nicht  und  nachdem  derselbe  den  Gold-  „ ' 
punkt  nicht  erreicht,  wird  die  Gefahr  einer  Ausfuhr  von  Gold  abge- 
wendet. 3)  Der  Gold  Vorrat  der  Notenbank  wird  auf  diese  Weise 
möglichst  geschont,  derselbe  ist  sozusagen  intakt  und  der  Wert  der 
inländischen  Valuta  ist  im  Verhältnisse  zu  der  ausländischen  trotz 
den  grossen  Dimensionen  der  internationalen  Wertbewegung  keinen 
ungünstigen  Änderungen  ausgesetzt,  mit  anderen  Worten  kann  das 

1)  Von  Bili'hski  cit.  Ahh.  p.  9.  —  Auch  in  Russland  ist  der  Zoll  in  Gold 
zu  entrichten,  welche  Verfügung  eine  verborgene  ZoUerhöhung  zum  Zwecke 
hatte.  (K.  Goloicin  :  »Die  finanzielle  Politik  Russlands  und  die  neue  Gold- 
währung.« Berlin,  1900,  p.  20  und  ff.) 

2)  Sfitzmüller  cit.  W.  p.  57  ;  ferner  F.  Gaertner  :  »Der  österreichisch- 
ungarische Ausgleich.«  (Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozialpolitik.  Tübin- 
gen,   1907,  p.   417.) 

3)  Dr.  Juliiis  Landmann :  >)Das  schweizerische  Bankgesetz«,  Zürich, 
1905.  —  (p.  51.)  ferner  Otto  Heyn:  »Kritische  Erörterung  des  Projekts  des 
Beseitigung  des  Goldagios  in  Spanien«.  (Jahrbücher  für  Nationalökonomie 
und  Statistik,  1903,  p.  768  und  ff.) 
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Entstehen  eines  grösseren  Agios  vermieden  werden,  und  zwar  ohne 
jede   Erhöhung  des  Zinsfusses  der  Bank. 

Natürlich  würde  die  noch  so  vollkoninieiie  bankteclinisclie  Ein- 
richtung der  O^sterreichisch-ungarischen  Bank  und  selbst  die  geschick- 
teste Ausnützung  der  zum  Ersätze  des  Goldes  berufenen  internatio- 
nalen Zahlungsmodalitäten  die  unbeschädigte  Aufrechterhaltung 
des  Goldvorrates  der  Bank  nicht  sicherstellen,  wenn  die  Gestaltung 
der  Zahlungsbilanz  der  Monarchie  keine  günstige  wäre,  oder  wenn 
die  gegenseitigen  Forderungen  und  Verbindlichkeiten  der  Monarchie 
und  des  Auslandes  nicht  wenigstens  annähernd  im  Gleichgewichte 
wären. 

Denn  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  kann  nur  insolange 
Devisen  geben,  als  sie  über  solche  verfügt,  oder  solche  —  selbst 
mit  Opfern  —  beschaffen  kann.i)  Wenn  die  Devisen  ausgegangen 
imd  auch  die  sonstigen  internationalen  Zahlungsmittel  erschöpft 
sind,  muss  doch  zu  dem  Golde  gegriffen  werden,  damit  die  fällige 
^^orderung  des  Auslandes  beglichen  werde.  Ist  die  internationale 
Zahlungsbilanz  eine  ungünstige,  so  besitzt  das  Ausland  mehr  For- 
derimgen,  also  Devisen  gegenüber  der  Monarchie,  als  die  Monarchie 
dem  Auslande  gegenüber,  beziehungsweise  —  da  sich  der  ganze 
Devisendienst  ge  wisse rmassen  bei  der  Oesterreichisch- ungarischen 
Bank  konzentriert  —  ist  der  gesammte  Devisenbestand  der  Oester- 
xeichisch-ungarischen  Bank  bereits  erschöpft,  als  das  Ausland 
noch  über  unbeglichene  Forderungen  verfügt.  Wenn  die  Notenbank 
keine  Devisen  mehr  hergeben  kann,  so  muss  sie  zu  dem  Golde  greifen. 
Trotz  einer  am  besten  ausgeübten  Devisenpolitik  kann  sich  der 
Goldvorrat  der  Notenbank  vermindern,  wenn  sich  die  internationale 
Zahlungsbilanz  ständig  und  in  hohem  Grade  ungünstig  gestaltet, 
denn  nur  bei  aktiver  Zahlungsbilanz  kann  die  Monarchie  einen 
ausreichenden  Devisen  Vorrat  produzieren,  der  ja  nichts  Anderes  ist, 
als  die  Incorporation  der  gegenüber  dem  Auslande  bestehenden 
Forderungen. 

Die  grosse  Bedeutung  der  Devisenpolitik  der  Oesterreichisch- 
ungarischen  Bank  besteht  darin,  dass  dieselbe  die  Erhaltung  dos 
Goldes  für  den  Binnenverkehr  ermöglicht  und  sichert,  indem  für  die 
Leistung  von  internationalen  Zahlungen  sonstige  Mittel  verwendet 

^)  Walther  Lotz  :  >>fJ.  F.  Knapps  neue  Gokltheorio«  (Jahrbuch  für  (r«,sY/:- 
(jehuiKj,  Verwaltung  rmd  Volkswirtschaft,  1900,  p.  1242.)  ;  Ludwig  r.  Misej^  : 
>>])ie  wirtsiliaftlichen  Motive  der  österreichischen  VaUitaietiuheruni».«  (Zeit- 
schrift   für     Volkswirtschaft,    Sozialpolitik    und    Verualtuug.   IWi ,    p.     r>71.> 
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TS'erden  können.  Sie  schafft  Ordnung  auf  dem  Gebiete  der  inter- 
nationalen Zahlungen.  Sie  regelt  die  Verbindhchkeiten  der  Monarchie 
in  erster  Reihe  mit  Devisen,  auf  ausländische  Plätze  lautenden 
Schecks,  ausländischen  Noten,  Anweisungen,  mittels  Kompensation 
inländischer  Verbindlichkeiten  gegen  ausländische  Forderungen  und 
gibt  nur  dann  Gold  her,  wenn  sie  alle  das  Gold  ersetzende  Zahlungs- 
mittel und  Modalitäten  erschöpft  hat.  Bei  einem  richtig  organiserten 
Devisengeschäfte  kommt  daher  bei  Leistung  der  internationalen 
Zahlungen  erst  zuletzt  an  Gold  die  Reihe,  und  nur  soviel  Gold  kann 
dem  Lande  im  Wege  des  Exports  entzogen  werden,  als  wieviel 
für  die  Begleichung  des  jeweiligen  Passivsaldos  der  Zahlungsbilanz 
mid  im  Interesse  der  Aufrechterhaltung  der  Relations-Parität  not- 
wendig erscheint.  1)  Infolgedessen  muss  die  Notenbank,  falls  sich 
die  Zahlungsbilanz  günstig  gestaltet,  kaum  zum  Golde  greifen,  denn 
sie  erschöpft  bei  der  Begleichung  der  inländischen  Verbindlichkeiten 
die  zu  ihrer '  Verfügung  stehenden,  das  Gold  ersetzenden  Zahlungs- 
mittel nicht,  per  Saldo  wird  sich  sogar  ihr  Goldvorrat  vermehren, 
oder  ihre  ausländische  Forderung,  welche  —  als  Reserve  —  bei  der 
Verschlechterung  der  Zahlmigsbilanz  gute  Dienste  leistet,  A\ird 
sich  erhöhen. 

Dort,  wo  das  Devisengeschäft  nicht  entsprechend  organisiert 
und  der  Golddienst  nicht  konzentriert  ist,  werden  die  internationa- 
len Zahlungen  nicht  systematisch  vollzogen,  es  werden  selbst  dann 
Goldzahlungen  geleistet,  wenn  die  internationalen  Verbindlichkeiten 
auf  andere  Weise  auch  vorteilhafter  beglichen  werden  können.  Das 
Gold  strömt  auch  dann  hinaus,  wenn  dies  nicht  notwendig  wäre. 

Die  ständige  Zunahme  des  Goldvorrates,  des  Devisenbestandes 
und  der  auswärtigen  Forderungen  der  Oesterreichisch-ungarischen 
Bank  sprechen  nicht  nur  für  die  günstige  Gestaltung  der  Zahlungs- 
bilanz der  Monarchie,  sondern  beweisen  auch,  dass  die  Notenbank 
—  die  unter  Zurücksetzung  ihrer  eigenen  Erwerbsinteressen,  manch- 
mal sogar  geradezu  mit  materiellen  Opfern,  den  ihr  anvertrauten 
Golddienst  versieht  und  das  Devisengeschäft  ausübt  —  bei  der 
Abwickelung  der  internationalen  Zahlungen  auf  der  Höhe  ihrer 
Aufgabe  steht. 

In  Anbetracht  der  bedeutenden  Dienste,  die  ein  möglichst 
starker  Devisenvorrat  im  Besitze  der  Oesterreichisch-ungarischen 
Bank,  im  Interesse  der  Sicherstellung  der  Wertbeständigkeit  der 

i)  Spitzmüller  cit.  W.  p.   103. 
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Währung,  ferner  der  Erhaltung  des  Goldes  und  im  Zusammenhange 
damit  der  Aufrechtcrhaltung  der  Barzahlungen  erfüllt :  ist  es 
wünschenswert,  dass  die  Notenbank  auch  nach  Aufnahme  der 
Barzahlungen  berechtigt  sei,  einen  Teil  ihres  Devisenbestandes  in 
ihren  Metallvorrat  einzurechnen  und  dass  hiermit  die  ursprüng- 
lich als  provisorische  geplante  Bestimmung  definitiv  bestätigt  werde. 
Die  Notenbank  kann  einen  umso  ansehnlicheren  Betrag  von  Devisen 
im  Portefeuille  halten,  je  grösser  die  Quote  derselben  ist,  die  sie 
in  ihren  Metall  Vorrat  einrechnen  darf.  Je  grösser  aber  der  Devisen- 
bestand der  Notenbank  ist,  umso  leichter  und  sicherer  wird  sie  die 
bisherigen  Ergebnisse  der  Währungsregelung  konsoUdieren  können, 
was  ja  auch  den  Zweck  der  Aufnahme   der  Barzahlungen  bildet. 

In  Anbetracht  dessen,  dass  die  Notenbank  das  Devisengeschäft 
im  Interesse  der  Stabihsierung  des  internationalen  Wertes  der  W^äh- 
rung  oft  auch  unter  Ausschaltung  ihrer  Erwerbsinteressen  ausüben 
muss,  ist  es  nur  billig,  dass  sie  einen  Teil  ihres  Devisenvorrates  in 
den  Metallvorrat  einrechnen  darf,  wodurch  dieser  Teil  des  Metall- 
vorrates sich  auch  verzinst.  Ohne  dass  eine  Erschütterung  des  Ver- 
trauens zur  Bonität  der  Notenbedeckung  befürchtet  werden  müsste, 
sollte  verordnet  werden,  dass  von  der  Aufnahme  der  obligatorischen 
Barzahlimgen  angefangen  die  Notenbank  ihre  Devisen  anstatt  der 
bisher  in  einem  fixen  Betrage  festgestellten  60  Millionen  Kronen  bis 
zu  etwa  zehn  Prozent  ihres  Goldvorrates  in  diesen  einrechnen  düife. 
Nach  aussen  hin,  im  internationalen  Wertverkehr  ist  nämlich  die 
Devise  nicht  nur  ein  dem  Golde  gleichgestelltes  Zahlungsmittel, 
sondern  geht  diesem  der  Reihe  nach  sogar  voran,  da  die  Reihe  erst 
darm  an  das  Gold  kommt,  wemi  der  Devisenbestand  bereits  erschöpft 
wurde.  Die  Erhöhung  der  Einrechnungsquote  des  Devisen  Vorrates 
sichert  daher  der  Notenbank  —  ohne  die  Güte  der  Währung  auch 
im  entferntesten  zu  berühren  —  eine  gewisse  Rekompensation. 

Die  Einlösbarkeit  der  Banknoten  wird  aber  durch  eine  der- 
artige Zusammenstellung  des  Metall  Vorrates  darum  nicht  gefährdet, 
weil  die  Notenbank  für  die  Devisen  stets  leicht  Gold  beschaffen  kann, 
im  Binnenverkehr  aber  kann  sie  für  die  Noten  anstatt  Goldes  stets 
in  unbeschränktem  Masse  auch  Silbergulden  geben,  welche  bei  der 
durch  uns  oben  vorgeschlagenen  Methode  keine  Grundlage  für  die 
Deviseneinrechnung  bilden. 
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cj  Die  Ziiisiusspolitik  der  Notenbank. 

Neben  der  Devisenpolitik  der  Oesterreichisch-iingarischen  Bank 
kann  auch  die  entsprechend  angewandte  ZinsfusspoHtik  der  Noten- 
bank im  Interesse  der  Erhaltung  des  Goldes  für  den  Binnenverkehr 
und  hiermit  im  Interesse  der  Aufrechterhaltung  der  Barzahlungen 
bedeutende  Dienste  leisten. 

Die  Zinsfusspolitik  ergänzt  die  Devisenpolitik.  Wenn  aus- 
ländische Forderungen  massenhaft  fälUg  werden  und  die  Nachfrage 
der  Monarchie  die  Kurse  der  ausländischen  Wechsel  nach  oben 
treibt,  so  dass  der  Wechselkurs  anfängt,  sich  dem  Goldpunkte  zu 
nähern  (bei  welchem  die  Ausfuhr  des  Goldes  nach  dem  Auslande 
schon  mit  geringeren  Opfern  verbunden  ist,  als  der  Ankauf  der 
Devise)  und  weder  ein  ausreichender  Devisenvorrat  zur  Verfügung 
steht,  noch  die  ausländische  Forderung  mittels  Exportierung  von 
Effekten  oder  in  sonstiger  Weise  geregelt  werden  kann,  so  beginnt 
die  Ausfuhr  von  Gold.  Die  Exportierung  des  Goldes  kann  sich  in 
inländischen  Goldmünzen,  in  Goldmünzen  des  kreditierenden  oder 
eines  dritten  Landes,  schliesslich  in  Goldbarren  vollziehen. 

Das  banktechnische  Mittel  für  die  Verhütung  der  Ausströmung 
von  Gold  ist  die  Zinsfusserhöhung,  welche  also  dann  an  die  Reihe 
kommt,  wenn  die  Devisenpolitik  ihre  Mittel  erschöpft  hat  und  nicht 
im  Stande  ist,  das  Ausströmen  von  Gold  zu  verhüten.  Insolange 
also,  bis  die  der  Devisenpolitik  zur  Verfügung  stehenden  bank- 
technischen Mittel  mit  Erfolg  angewendet  werden  können,  kann 
von  der  Erhöhung  des  Zinsfusses  abgesehen  werden.  Die  richtig 
und  geschickt  angewandte  Devisenpolitik  kann  die  Zinsfusspolitik 
der  Notenbank  wesentlich  mildern  und  ermöglicht  oft  die  Ver- 
meidung der  Zinsfusserhöhung,  welche  nachteilig  auf  die  Produktion 
einwirkt. 

Wenn  das  Gold  aus  dem  Lande  hinauszufliessen  beginnt,  oder 
wenn  die  Gefahr  des  Abfiiessens  zu  befürchten  steht,  erhöht  die 
Notenbank  ihren  Zinsfuss.  Dies  hat  eine  doppelte  Wirkung.  Die 
Kapitalien  werden  nicht  aus  dem  Inlande  hinausgefülirt,  da  auch 
innerhalb  der  Grenzen  des  Landes  sich  Gelegenheit  zur  vorteil- 
hafteren Verzinsung  bietet ;  gleichzeitig  beginnt  auch  die  Einströ- 
mung der  Anlage  suchenden  disponiblen  Kapitalien  (durch  die 
Engländer  floating  money  genannt)  von  dem  Auslande,  da  der  höhere 
Zinsfuss  eine  Anziehungskraft  auf  dieselben  ausübt.  Im  Zusammen- 
hange mit  der  Einströmung  von  Kapital  erwirbt  das  Inland  neuer- 
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dings  einen  Devisenvorrat  und  der  Devisenkurs  beginnt  an  seinem 
Markte  wieder  zu  sinken.  Die  Notenbank  pflegt  demnach  auf  die 
Bewegung  der  internationalen  Zahlungen  im  Wege  der  Zinsfuss- 
orhöhimg  —  behufs  Verhütung  einer  Ausfuhr  von  Gold  —  einen 
Einfluss  auszuüben,  i) 

m  Die  Zinsfusserhöhung  wirkt  auf  die  Kapitalsbewegung  inner- 
halb gewisser  Schranken  —  unabhängig  von  der  Zahlungsbilanz  — 
mechanisch  ein,  da  das  Geld  —  bei  gleicher  Sicherheit  —  dorthin 
wandert,  wo  höhere  Zinsen  dafür  geboten  werden.  2)  Hieraus  folgt 
jedoch  —  wie  wir  mssen  —  keineswegs,  dass  sofort  eine  Bargeld- 
bewegung beginnt. 

Dort,  wo  die  Devisenpolitik  nicht  entsprechend  organisiert  ist, 
kommt  die  Reihe  rascher  an  eine  zum  Schutze  des  Goldes  berufene 
Zinsfusserhöhung.  Dies  ist  aber  im  Interesse  der  Volkswirtschaft 
womöglich  zu  vermeiden. 

Die  Devisenpolitik  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  ermög- 
licht die  Trennimg  der  legitimen  Nachfrage  nach  Gold  von  der  illegi- 
timen und  hierdurch  wird  es  möglich,  dass  der  Bankzinsfuss  —  wie 
die  Erfahrungen  der  Vergangenheit  beweisen  —  selbst  dann  niedriger 
gehalten  werden  kann,  wenn  derselbe  in  Berlin  imd  in  London 
höher  ist.  3) 

Die  rechtzeitige  Verwertung  der  auf  das  Ausland  lautenden 
Wechsel  und  die  Erhöhung  der  Bankrate  sind  wichtige  banktech- 
nische Älittel  zur  Verminderimg  oder  gänzlichen  Verhütung  der 
Ausfuhr  von  Gold,  ja  eventuell  sogar  zur  Her  vorruf  ung  eines  Gold- 
importes, insoferne  die  zu  einer  Ausfuhr  von  Gold  führenden  ungünsti- 
gen Wechselkurse  nicht  Sj'mptome  einer  dauernd  und  stark  ver- 
schlechterten Zahlungsbilanz  sind.*) 

Wenn  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  ihren  Zinsfuss 
erhöht,  so  wird  dies  die  fremden  Schuldner  zur  Zurückzahlung  imd 
Verminderung  der  hier  untergebrachten  ausländischen  Verbindlich- 
keiten veranlassen,  da  dieselben  nach  dem  Debetsaldo  mit  höheren 


1)  Von  Biliiiski  cit.  Abb.  p.  2  ;  Arthur  Feiler  :  »Die  Probleme  der  Bank- 
enquete.« »Jena  1908,  p.  20  ;   •>G.  F.  Knapps  neue  Geldtheorie.«  1.  cit.  p.  1241. 

2)  Ernst  Sej/d  :  »Die  wiihren  Grundsätze  des  Banknot enwesens.«  Leipzif: 
1875  (p.  31). 

3)  L.  r.  Mises  eit.  Abb.  p.  571. 

*)  Dr.  Franz  Itichter :  «Studien  über  die  Diskontpolitik  der  Zentrnlnoten 
banken  unter  näherer  Berücksichtigung  der  Bank  von  England,  Bank  von 
Frankreich  und  Reichsbank.«  (Annalen  des  Deutschen  Reichs.  1901,  p.  ftlS.) 
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Zinsen  belastet  werden.  Die  Rückzahlungen  führen  zu  einer  Erhöhung 
des  Devisenbestandes.  Gleichzeitig  werden  auch,  nachdem  die 
Erhöhiuig  der  Bankrate  nichts  anderes  bedeutet,  als  die  Erhöhung 
des  Leihsatzes  nach  dem  Kapital,  fremde  Kapitalien  in  den  ver- 
schiedensten Formen  in  der  Monarchie  Anlage  suchen,  was  wieder 
zu  einer  Verminderung  der  Goldausfuhr  führt. 

Durch  den  hohen  Zinsfuss  wird  die  inländische  Spekulation 
zum  Verkaufe  der  in  ihrem  Besitze  befindhchen  Effekten,  haupt- 
sächlich jener  mit  fixer  Verzinsung,  veranlasst,  um  sich  von  ihren 
drückenderen  Verbindlichkeiten  befreien  zu  können  ;  das  massen- 
hafte Angebot  vermindert  den  Kurs  der  Wertpapiere.  Diese  Gelegen- 
heit wird  durch  das  Ausland  benützt,  um  bei  günstigen  Preisen 
Papiere  zu  kaufen.  Der  Gegenwert  der  Effekten  fliesst  in  das  Land 
herein. 

Durch  den  hohen  Zinsfuss  wird  das  Ausland  auch  dazu  ver- 
anlasst, einen  grossen  Teil  seiner  abgelaufenen  Forderungen  stehen 
zu  lassen,  das  heisst  zu  prolongieren. 

Dies  alles  führt  zu  einem  Sinken  der  Wechselkurse  und  bringt 
dieselben  der  Metallparität  näher  ;  die  Ausfuhr  von  Gold  wird  stets 
weniger  vorteilhaft,  es  fängt  sogar  die  Einführung  von  Gold  an, 
lukrativ  zu  werden.  Der  Schuldensaldo  der  Zahlungsbilanz  —  durch 
welchen  die  Verschlechterung  des  Wechselkurses  hervorgerufen 
wurde  —  wird  geringer  und  gestaltet  sich  nach  und  nach  aktiv. 

Die  Erhöhung  des  Zinsfusses  soll  das  letzte  Mittel  im  Interesse 
des  Schutzes  des  Metallvorrates  der  Notenbank  bilden.  Eine  gut 
funktionierende  Notenbank  wird  erst  nach  äusserster  Erschöpfung 
sämtlicher  sonstigen  banktechnischen  Mittel  zur  Bankschraube 
greifen. 

Denn  der  hohe  Zinsfuss  wirkt  in  der  Volkswirtschaft  —  wenn 
er  zu  einer  häufigen  Erscheinung  wird  —  schädlich.  Der  Fabrikant, 
der  Grossindustrielle  werden  bei  hohem  Zinsfusse  keine  Investi- 
tionen vornehmen,  keine  Maschinen  kaufen,  denn  die  Geldteuerung 
veranlasst  sie  zur  Beschränkung  der  Ausgaben  ;  die  Zinsfusserhöhung 
führt  manchmal  auch  zu  Betriebseinschränkungen  und  Kredit- 
entziehungen. Der  hohe  Zinsfuss  verursacht  dem  produzierenden 
Mittelstande  Sorgen,  da  er  befürchtet,  dass  die  Bank  seinen  Wechsel 
zurückweist  oder  nicht  prolongiert.  Er  wird  also  für  Deckung  Sorge 
tragen  ;  der  Kaufmami  gibt  seine  Waren  billiger  her,  um  Geld  be- 
schaffen zu  können  ;  der  Industrielle  sieht  kein  Geld,  denn  wenn  das 
Geld  teuer  ist,  bleibt  man  ihm  gewöhnlich  länger  die  Rechnung 

16* 
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schuldig,  während  er  selbst  für  das  Fi,ohmaterial  zahlen  muss.  ^) 
Unter  der  Einwirkung  des  hohen  Zinsfusses  stagnieren  die  Betriebe 
und  leidet  das  wirtschaftlich  schwächere  Element ;  für  die  Gross- 
kapitalisten und  die  Vermögenden  hingegen  ist  der  hohe  Zinsfuss 
von  Nutzen,  denn  sie  werden  eines  grösseren  Zinsengenusses  teilhaft 
und  können  billiger  kaufen,  da  sie  auch  zur  Zeit  der  Geldknapphjpit 
über  Geld  verfügen. 

Die  Gegner  der  Anordnung  der  obligatorischen  Barzahlungen 
argumentieren  hauptsächlich  damit,  dass  die  Oesterreichisch-unga- 
rische  Bank  viel  häufiger  dazu  gezwungen  sein  wird,  den  Zinsfuss 
erhöhen  zu  müssen,  als  bisher,  solange  die  Barzahlungen  nicht 
obligatorisch  waren,  mit  anderen  Worten,  dass  die  bisher  für  die 
Volkswirtschaft  segensreiche  Zinsfusspolitik  der  Notenbank  nach 
Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  in  den  Dienst  der 
Währungspolitik  gestellt  und  gestört  sein  Avird.  Und  als  Beweis 
berufen  sich  dieselben  darauf,  dass  den  Erfahrungen  zufolge,  die  in 
Ländern  gemacht  wurden,  deren  Goldvorrat  jenen  der  Monarchie 
weitaus  übersteigt,  das  Ausströmen  von  Gold  nur  mittels  eines 
hohen  Zinsfusses  aufgehalten  werden  kann  ;  bei  uns  würde  es  also 
—  nach  der  Beweisführung  der  Gegner  der  obligatorischen  Bar- 
zahlungen —  ebenfalls  häufig  vorkommen,  dass  die  Notenbank 
mit  der  Zinsfusspolitik  Währungspolitik  treiben  wird,  das  heisst 
häufig  gezwungen  sein  wird,  das  Hinausströmen  von  Gold  mit 
einer  für  den  Handel,  für  die  Handwerks-  und  Fabriksindustrie 
der  Monarchie,  kurz  für  die  ganze  Volkswirtschaft  derselben  schädhch 
wirkenden  Erhöhung  des  Zinsfusses  einzuschränken  und  mit  diesem 
Mittel  die  Metallparität  der  Wechselkurse  aufrecht  zu  erhalten,  was 
für  die  unter  ungünstigeren  Umständen  produzierende  Monarchie 
gegenüber  dem  Auslande  doppelt  nachteilig  ist.  2) 

Diese  Behauptung  ist  vollkommen  irrig.  Ohne  Zweifel  wirkt 
die  Häufigkeit  der  Erhöhung  des  Zinsfusses  schädlich  auf  die 
Volkswirtschaft,  wenn  also  die  Aufnahme  der  obligatorischen  Bar- 
zahlungen eine  Erhöhung  des  Zinsfuss-Standards  zur  Folge  hätte, 
so  wäre  der  Abschluss  der  Währungsreform  nicht  wünschenswert. 

Die  obligatorischen  Barzahlungen  sind  jedoch  von  gar  keinem 

1)  Verhandlungen  und  Btschlüsse  des  Industtieiates.  9.  Heft.  Die  Aufnahiuo 
der  Barzahlungen.  Wien,  1905.  —  (p.  G.)  ;  über  die  hohen  Zinsfuss  Verhältnisse 
im  Allgemeinen  siehe  noeh  Dr.  Eugen  ron  l'hdip/xn'ich  :  »Grundriss  dei-  politi- 
schen Ökonomie.«  Erster  Hand.  Tübingen,  1909.  -      (p.  271.) 

^)  eit.  Verhandlungen  und  Beschlüsse  des  hidustn'erates.  (p.  5.  (>,  \'^  und  2ö). 
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Einflüsse  auf  die  Zinsfusspolitik,  das  heisst,  die  Oesterreichisch- 
ungarisclie  Bank  wird  nach  den  obligatorischen  Barzahlungen  gar- 
niehts  an  ihrer  Diskontpolitik  ändern,  welche  sie  unter  der  Wirkung 
der  bei  obligatorischen  und  fakultativen  Barzahlungen  in  gleicher 
Weise  zur  Geltung  kommenden,  also  identischen  Wirtschaftsgesetzen 
ausübt.  Landwirtschaft,  Handel  und  Industrie  sind  der  Gefahr 
der  Erhöhung  des  Zinsfusses  heute  ebenso  ausgesetzt,  als  nach 
den  obligatorischen  Barzahlungen,  i)  Und  zwar  aus  dem  einfachen 
Grunde,  weil  die  Goldbewegung  —  wie  bereits  erwähnt  —  im  End- 
ergebnisse von  der  Gestaltung  der  Zahlungsbilanz  abhängt,  sich 
also  nach  wirtschaftlichen  Gesetzen  richtet. 

Ob  die  Notenbank  barzahlend  sei  oder  nicht,  sie  \vird  den 
Zinsfuss  im  .Interesse  des  Goldschutzes  dann  erhöhen,  wenn  sie  mit 
ihrer  Devisenpolitik  nicht  mehr  auskommt,  das  heisst,  wenn  ihr  die 
das  Gold  ersetzenden  Zahlungsmittel  nicht  mehr  in  genügenden 
Beträgen  zur  Verfügung  stehen.  Wenn  die  im  Dienste  der  Devisen- 
politik der  Notenbank  stehenden  Mittel  erschöpft  sind,  —  was  sowohl 
bei  obligatorischen  als  auch  bei  fakultativen  Barzahlungen  und 
Zwangskurs  unter  den  gleichen  Bedingungen  eintritt  —  so  erhöht 
die  Notenbank  ihren  Zinsfuss,  damit  die  Zinsfusserhöhung  Kapi- 
talien in  das  Land  leiten  soll,  was  hinwieder  die  Vermehrung  des 
Devisenvorrates  und  die  Erwerbung  von  Forderungen  gegenüber 
dem  Auslande  mit  sich  bringt. 

Jener  Umstand,  ob  die  Noten  der  Bank  einen  Zwangskurs 
geniessen,  oder  gegen  Metall  einzulösen  sind,  ob  also  die  Barzahlungen 
dekretiert  sind  oder  nicht,  sind  gänzlich  indifferent  für  die  Gold- 
bewegung und  folglich  auch  für  die  zur  Beeinflussung  der  Gold- 
bewegung berufene  Zinsfusserhöhung.  Die  Zinsfusspolitik  wird 
durch  die  Währungspolitik  in  gleichem  Masse  beeinflusst,  ob  nun 
die  Notenbank  eine  barzahlende  sei  oder  nicht. 

Die  Gegner  der  obligatorischen  Barzahlungen  befinden  sich 
darum  im  Irrtum,  weil  —  ihrer  Ansicht  und  ihrem  Glauben  nach  — 
das  Goldreservoir  der  Monarchie  sich  mit  der  Aufnahme  der  obli- 
gatorischen Barzahlungen  erschliesst  und  mit  der  Goldströmung 
anderer  Länder  in  Verbindung  kommt.  2)  Wo  doch  die  Absperrung 
des  Goldvoirates  des  Inlandes  von  dem  Goldvorrate  des  Auslandes 
mit  keiner  Gewalt  erreicht  werden  kann,  also  auch  mit  der  Suspen- 


1)  von  Büinski  cit.  Abh.  p.  3. 

2)  cit.  Verhandlungen  des  Industrierates  p.  5. 
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dierung  der  Barzahlungen  nicht.  Das  heisst,  heute,  als  die  obligato- 
rischen  Barzahlungen   nicht   angeordnet   sind,    ist   der   Goldvorrat 
der  Monarchie  ebenso  in  die  Goldströmung  des  Auslandes  einge- 
schaltet, als  wie  nach  der    erfolgten  Aufnahme  der  obligatorischen 
Barzahlungen,  und  zwar  darum,  weil  im  internationalen  Verkehr  im 
Endergebnisse  das  Gold  als  Zahlungsmittel  dient,  ob  nun  die  Noten- 
bank im  Inlandsverkehr  obligatorisch  barzahlend  sei  oder  nicht. 
Umsonst    wird   die   Einlösungspflicht   der   Notenbank   mittels   der 
Gesetze  des  Staates  suspendiert,  umsonst  verfügen  dieselben,  dass 
die  Notenbank  nicht  verpfüchtet  ist,  den  Inhabern  der  Noten  Gold 
in  Zahlung  zu  geben,    umsonst  entzieht    die    Notenbank  das  Gold 
dem  inländischen  Verkehr,  der  übrigens  auch  garnicht  dessen  bedarf  : 
das   durch   den   internationalen   Verkehr  benötigte   Gold   muss  die 
Notenbank   hergeben,    und   zwar   nicht   nur   unter   der   Gültigkeit 
der  Barzahlungen,  sondern  ebenso  auch  während  der  Suspendierung 
derselben,  wenn  sie  die  Güte  der  Währimg  aufrechterhalten  will. 
Im  Jahre  1907  —  als  im  Auslande  hohe  Zinsfussverhältnisse  herrsch- 
ten und  die  Begleichimg  der  internationalen  Zahlungsverbindlichkei- 
ten   der    Monarchie    ausserordentlich    erschwert    wurde,    nachdem 
es  nicht  möglich  war,  Kapitalien,  die  auch  im  Auslande  hohe  Zinsen 
genossen  haben,   heranzuziehen   —   war  die   Notenbank  in  erster 
Reihe   gezwungen,    einen    ansehnlichen    Teil   ihres   Devisenbesitzes 
zu  verwerten  und  als  bereits  im  Frühjahr  der  Warenexport  sich 
gegenüber    den    für    später    erwarteten    Zahlungsverbindlichkeiten 
des  Zollgebiets  als  nicht  ausreichend  zeigte,   gab   die  Notenbank 
ohne  Zögern  einen  grösseren  Betrag  von  Gold  gegen  Devisen,  wodurch 
sie  erreichte,  dass  sie  den  Vorteil  des  niedrigen  Zinsfusses  für  die 
inländische   Produktion   noch  länger  erhalten  konnte.   Erst  gegen 
Ende  Juni  musste  im  Interesse  des  Schutzes  unserer  Währung  auch 
der  Zinsfuss  zur  Hilfe  genommen  werden  und  die  Diskontrate  von 
434%  auf  5%  erhöht  werden.  Später,  gegen  Mitte  November,  als 
die  amerikanische  Geldkrise  ihren  Höhepunkt  erreicht  hatte,   war 
auch  die  Notenbank  gezwungen,  den  Zinsfuss  bis  auf  6^0  zu  erhöhen, 
doch  waren  bei  den  grossen  ausländischen  Notenbanken  wesentlich 
höhere  Sätze  in  Gültigkeit,  i) 

Die  Erhöhung  des  Bankzinsfusses  im  Dienste  des  Goldschutzes 
vollzieht  sich  daher  unter  dem  Einflüsse  von  gleichermassen  wirken - 


1)  XXX.  regelmässige  Jahiessitzung  ihr  (lemralversuDunlung  dtr  Oesitr- 
reichisch- ungarischen  Bank  am   3.   Februar   190S.  Wien,   1908.   —  p.    Will;     ■ 
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den  wirtschaftlichen  Gesetzen,  sowohl  bei  obligatorischen  Barzah- 
lungen, als  auch  zur  Zeit  der  Suspendierung  derselben. 

Man  könnte  aber  behaupten,  dass  nach  der  Aufnahme  der 
obligatorischen  Barzahlungen  jedermann  und  wann  immer  Gold 
von  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  fordern  und  dasselbe  nach 
dem  Auslande  exportieren  könnte,  während  die  Notenbank  jetzt 
die  Einlösung  der  Noten  gegen  Metallgeld  verweigern  kann,  infolge 
dessen  die  Notenbank  im  Interesse  des  auf  diese  Art  leichter  in 
Anspruch  zu  nehmenden  und  zu  vermindernden  Goldvorrates  öfter 
gezwungen  sein  wird,  den  Zinsfuss  zu  erhöhen. 

Diese  Befürchtung  ist  darum  unbegründet,  weil  niemand 
Gold  für  Exportzwecke  der  Notenbank  entziehen  wird,  wenn  er 
seine  internationalen  Zahlungen  mit  Devisen  und  sonstigen  das 
Gold  ersetzenden  Zahlungsmitteln  vorteilhafter  leisten  kann.  Bei 
obligatorischen  Barzahlungen  wird  man  —  wenn  auch  die  Möglich- 
keit vorliegt  —  ebensowenig  zu  dem  ein  teureres  Zahlungsmittel 
bildenden  Golde  greifen  als  heute,  als  die  Notenbank  nicht  ver- 
pflichtet ist,  Gold  herzugeben. 

Auch  nach  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  wird 
bei  den  internationalen  Zahlungen  erst  dann  die  Reihe  an  das  Gold 
kommen,  wenn  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  dem  Markte 
keine  vorteilhafteren,  das  heisst  billigeren  Zahlungsmittel  zur  Ver- 
fügung stellen  kann. 

Aus  obigem  geht  hervor,  dass  die  Oesterreichisch-ungarische 
Bank  nicht  darum  imstande  war,  den  Zinsfuss  niedriger  zu  halten, 
als  die  Berliner  und  Londoner  Bankrate,  weil  die  Reichsbank  und 
die  Bank  of  England  als  barzahlende  Banken  gezwungen  waren, 
das  Hinausströmen  von  Gold  mit  einer  Erhöhung  des  Zinsfusses 
zu  verhüten,  während  die  Notenbank  der  Monarchie,  als  nicht 
barzahlend,  nicht  zur  Zinsfussschraube  greifen  musste  :  sondern  die 
Erklärung  der  in  der  Monarchie  in  Geltung  gewesenen  niedrigeren 
Zinsfussverhältnisse  ist  darin  zu  suchen,  dass  die  Devisenpolitik 
unserer  Notenbank  eine  weitaus  bessere  ist,  ihr  Devisengeschäft 
und  die  Einrichtungen  der  internationalen  Zahlimgen  im  allgemeinen 
viel  besser  organisiert  sind.  Sie  konnte  den  Zinsfuss  niedriger  halten, 
weil  sie  auch  mit  den  sonstigen  bankteclmischen  Mitteln  ihr  Aus- 
kommen fand  und  die  Reihe  nicht  an  das  letzte  Mittel  des  Gold- 
schutzes,   an   die   Zinsfusserhöhung   kam. 

Die  Bank  of  England  verfügt  über  kein  ansehnliches  Devisen- 
Portefeuille,   die  Banque  de  France  aber  hatte  durch  lange  Zeit 


248  Drittes  Kapitel 

überhaupt  keinen  Devisenvorrat  i)  und  übt  erst  neuerdings  eine 
Devisenpolitik  aus.-) 

Heute,  als  die  Notenbank  nicht  obligatorisch  barzahlend  ist, 
erhöht  sie  notwendigenfalls  die  Bankrate  im  Interesse '  des  Grold- 
schutzes  ebenso,  als  ob  die  obligatorischen  Barzahlungen  bereits 
dekretiert  wären.  Der  Goldvorrat  der  Oesterreichisch-ungarischen 
Bank  wird  darum,  weil  dieselbe  obligatorisch  barzahlend  sein  wird, 
gegenüber  dem  heutigen  Zustande  keineswegs  stärker  in  Anspruch 
genommen  werden,  da  sich  die  Goldbewegung  —  wie  bereits  erörtert 
wurde  —  unter  der  Einwirkung  unveränderlicher  Wirtschafts- 
gesetze gestaltet  und  niemand  von  der  Notenbank  Gold  entziehen 
wird,  —  obgleich  die  Möglichkeit  dazu  als  vorhanden  erscheint  — 
wenn  man  seine  internationalen  Zahlungen  in  sonstigen,  gegenüber 
dem  Golde  billigeren  Zahlungsmitteln  leisten  körmen  wird. 

Auch  nach  den  obligatorischen  Barzahlungen  wird  —  ebenso 
wie  heute  —  nur  dann  notwendigerweise  Gold  aus  der  Monarchie 
abfliessen,  wenn  der  Wechselkurs  bis  zu  dem  Goldpunkte  steigt, 
also  wenn  der  Export  von  Gold  lukrativ  zu  werden  anfängt.  3) 

Die  Zinsfusspolitik  der  Notenbank  wird  durch  die  Tatsache 
der  obligatorischen  Barzahlungen  nicht  modifiziert  werden.  Insbeson- 
dere wird  die  Aufnahme  der  Barzahlungen  keine  Ursache  für  die 
häufigere  Anwendung  dieses  banktechnischen  Mittels  bilden.  Dem- 
zufolge werden  sich  die  Zinsfussverhältnisse  in  der  Monarchie  nach 
Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  —  vorausgesetzt, 
dassdie  Oesterreichisch-ungarische  Bank  ihre  mustergültige  Devisen- 
politik nach  imveränderten  Prinzipien  weiterleiten  wird  —  nicht 
verschlechtern  und  nicht  nur,  dass  mit  keinem  häufig  veränderlichen 
imd  ständig  höheren  Zinsfusse  zu  rechnen  ist,  —  so  wie  dies  die 
Gegner  der  Barzalilungen  mit  ihren,  wie  bewiesen,  nicht  stichhältigen 
Argumenten  verkimden  —  sondern  kann,  wie  wir  noch  des  näheren 
ausführen  werden,  das  Eintreten  günstiger  Zinsen  Verhältnisse 
erwartet  werden.  *) 

1)  Richter  cit.   Abh.   p.  517. 

^)  Dr.  Kosendorff :  »Die  neue  Richtung  in  der  Goldpolitik  der  Bank 
von  Frankreich.«  (Bank- Archiv,  1.  Dezember,  1907.  p.  76.) 

^)  F.  Fellner  :  »Die  internationale  Zahlungsbilanz  Ungarns.  Ein  Beitrat; 
zur  Lehre  von  der  internationalen  Zahlungsbilanz  im  Allgemeinen.«  (Wiener 
StaatswisHensehaftliche    Studit-n.  Wien,  15)08.  —  p.  29.) 

4)  S.  vorliegende  Arbeit :  der  Al)schnitt  »Die  Wirkungen  der  Barzahhm- 
tren«. 
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flj  Soiistifje  Mittel  der  Notenbank   zum  Schutze  des  Goldes. 

Xeben  der  entsprechenden  Anwendung  der  Devisen  und  Zins- 
fusspolitik  stehen  der  Notenbank  auch  noch  andere  Mittel  zur  Ver- 
fügung, die  zum  Schutze  des  Goldes  und  hierdurch  zur  Förderung 
der  Aufrechterhaltung  der  Barzahlungen  berufen  sind.  Diese  Mittel 
und  Verfügungen,  mit  denen  das  die  feinsten  und  kompliziertesten 
Wege  suchende  Gold  zur  Notenbank  geleitet  und  gebunden  werden 
soll,  können  der  Politik  der  Notenbank  ebenfalls  Dienste  leisten,  sind 
aber  mehr  zur  Ergänzung  der  Devisen-  und  Zinsfusspolitik  bestimmt. 

Der  Silbergulden  ö.  W.  ist  —  bekanntlich  —  im  Sinne  des  §  10 
des  Gesetzartikels  XVII  vom  Jahre  1892  eine  Landesmünze  und  bei 
Zahlungen  in  unbeschränkten  Beträgen  anzunehmen.  Die  Noten- 
bank ist  nach  Anordnung  der  obligatorischen  Barzahlungen  be- 
rechtigt, für  ihre  Noten  —  da  sich  ihre  Einlösungspflicht  nicht  auf 
Gold,  sondern  auf  gesetzliches  Metallgeld  bezieht  —  auch  lauter 
Silbergulden  zu  geben.  Die  Notenbank  ist  also  in  der  Lage,  auch 
nach  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  die  Ausliefe- 
rung von  Gold  zu  vermeiden,  Avas  seitens  der  Gegner  der  obligato- 
rischen Barzahlungen  als  grosser  Vorteil  des  heutigen  Zustandes 
hingestellt  wird.  Dieses  Recht  wird  die  Notenbank  dann  ausüben, 
wenn  dies  durch  währungspolitische  Rücksichten  gefordert  wird. 
Die  Notenbank  kann  nach  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzah- 
lungen auch  eine  Prämie  nach  dem  Golde  einheben.  Demjenigen, 
der  seine  Noten  bei  der  Notenbank  zur  Einlösung  präsentiert,  kann 
die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  auch  ausschliesslich  Silber- 
gulden geben,  wenn  sie  sich  aber  dieses  gesetzlichen  Rechtes  nicht 
bedient  und  für  ihre  Noten  Gold  hergiebt,  so  kann  sie  als  dessen  Äqui- 
valent oder  als  Gegenleistung,  für  die  ausgefolgte  Goldmenge  eine 
Prämie  einheben.  Das  heisst,  die  Notenbank  kann  ihr  gesetzliches 
Recht,  wonach  sie  ihre  Noten  nicht  nur  gegen  Gold,  sondern  auch 
gegen  Silber  einlösen  darf,  zur  Einhebung  einer  Prämie  benützen. 
Hierdurch  erschwert  sie  nicht  nur  die  Entnahme  von  Gold,  sondern 
kommt  auch  in  die  Lage,  das  Gold  in  grösseren  Beträgen  an  sich 
zu  ziehen,  nachdem  sie  aus  der  eingehobenen  Prämie  umgekehrt 
bei  der  Einlieferung  von  Gold  gewisse  Vorteile  gewähren  kann. 
In  Anbetracht  dessen,  dass  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank 
nicht  mehr  über  einen  so  grossen  Betrag  von  Silbergulden  verfügt, 
dass  sie  mit  Hilfe  desselben  eine  Prämienpolitik  in  grossem  Styl 
ausüben  könnte,  steht  nicht  zu  befürchten,  dass  die  obligatorischen 
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Barzahlungen  bei  uns  keine  Goldzahlungen  sein  werden.  Tatsache 
ist  nur,  dass  die  Verweigerung  der  Ausfolgung  von  Gold  unter  ge- 
gebenen Umständen  auch  nach  Aufnahme  der  obligatorischen  Bar- 
zahlungen ebenso  gut  möglich  ist,  wie  heute,  i)  Der  Silbergulden 
kann  fallweise  gute  Dienste  leisten. 

Eine  andere,  nicht  so  sehr  ins  Auge  fallende  Gestalt  der  Prä- 
mienpolitik bildet  der  Fall,  wenn  die  Filialen  der  Notenbank  die 
Inhaber  der  Noten  an  die  Hauptanstalt  weisen,  unter  Berufung 
auf  den  letzten  Absatz  des  Artikels  83  der  Statuten,  wonach  die 
Barbestände  und  Geldbedürfnisse  der  Filiale  die  Einlösung  der 
Noten  nicht  gestatten. 

Ein  weiteres  Mittel  der  Prämienpolitik  besteht  darin,  dass 
die  Notenbank  in  erster  Reihe  die  im  normalen  Verkehr  an  Gewicht 
abgenommenen,  dass  heist  abgenützten  Münzen  hergibt,  ein  Vor- 
gehen, welchem  darum  beigepflichtet  werden  kann,  weil  diese  am 
raschesten  vom  Auslande  wieder  zurückfliessen,  nachdem  ihre 
Einschmelzung  im  Auslande,  falls  massenhaft  vorgenommen, 
^chon  einen  in  Betracht  kommenden  Gewichtverlust  verursachen 
würde. 

Als  eine  andere,  einer  Notenbank  schon  weniger  würdige 
Form  der  Prämienpolitik  würde  es  erscheinen,  wenn  diese  die  In- 
haber der  Noten  durch  Verursachung  von  Zeit-  und  Zinsenverlust 
von  der  Einlösung  gegen  Gold  zurückzuhalten  sucht,  indem  der 
Gegenwert  der  Noten  in  klingender  Münze,  Stück  für  Stück  zu 
Händen  zugezählt  ausgezahlt  wird,  anstatt  dass  die  Einlösung  der 
Noten  in  abgewogenen  Beuteln  oder  in  Rollen  in  runden  Summen 
vorgenommen  würde. 


1)  Die  Banque  de  France  hebt  nach  ihrem  Golde  seit  1898  keine  Pi'ämien 
ein  (Loewenherz  :  cit.  Abh.  p.  200)  ;  D)-.  Rosendorff :  »Die  neue  Richtung 
in  der  Goldpolitik  der  Bank  von  Fi'ankreich. <.<  (Bank- Archiv,  1.  Dezember, 
1907.  —  p.  76.)  —  Dies  hat  Georges  Pallain,  Gouverneur  der  Banque 
de  France,  am  26.  September  1908  auch  erklärt :  »La  Banque  de  France  ne 
peut,  il  va  de  soi,  renoncer  ä  la  faculte  qu'elle  a  de  rembourser  ses  billets  eu 
or  ou  en  argent,  puisque  les  pieces  d'or  et  les  ecus  de  5  francs  sont  egalement 
monnaies  legales  en  France  ;  mais  eile  n'use  de  cette  faculte  qu'avec  discerne- 
ment  et  dans  la  mesure  qui  lui  parait  neoossaire  pour  j)revenir  im  afifaiblissc- 
ment  injustifie  de  ses  reserves.  En  aiuun  cas,  d'ailleui's,  quoi  qu'on  en  ait 
dit,  nous  n'avons  preleve  sur  les  remboursements  en  or  national  uno  prim 
quelconque.«  Banque  de  France.  —  Entretien  de  M.  le  Senateur  Aldrich,  Pri.^i 
denl  et  des  Memhres  de  la  Commissinn  Nationale  Monetaire  des  Etats-Vnis, 
arec  M.   Gforges  PiiUdin,  flovrerncttr.   -     26.   Septenibrc,   1908.« 
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Gegenüber  den  das  Ausfolgen  von  Gold  erschwerenden  Mitteln 
stehen  der  Notenbank  auch  die  zur  Förderung  der  Einfuhr  von 
Gold  bestimmten  Mittel  zur  Verfügung.  So,  wenn  das  Aerar  —  wie 
bei  uns  —  von  der  Notenbank  eine  niedrige  Prägegebühr  einhebt,  i) 
welche  nach  dem  Kilogramm  feinen  Goldes  2  Kronen  beträgt ; 
oder  wenn  die  Anschaffung  und  der  Verkauf  fremder  Münzen  zu 
wechselnden  Preisen  erfolgt ;  wenn  sie  zur  Ersparung  des  infolge 
des  langen  Weges  entstehenden  Zinsenverlustes  bei  dem 
unterwegs  befindlichen  Goldimport  einen  zinsfreien  Vorschuss 
gewährt.  2)  Alle  diese  Verfügungen  bessern  den  Kaufpreis  des  Goldes 
in  der  Konkurrenz  um  die  Beschaffung  von  Gold  und  leiten  das 
gelbe  Metall  zu  der  Notenbank. 

Das  Einheben  von  Goldprämien  kann  die  Ausfuhr  von  Gold 
natürlich  nicht  verhindern  und  das  Gewähren  von  geringen  Be- 
günstigungen die  Einfuhr  von  Gold  nicht  wesentlich  fördern,  •  nach- 
dem die  Goldbewegung  —  wie  ausführlich  erörtert  —  durch  wirt- 
schaftliche Gesetze  regiert  Avird,  welche  stärker  wirken  als  alle 
Verfügungen.  Diese  kleinen  Mittel  können  also  auch  die  etwa 
notwendig  werdende  Zinsfusserhöhung  nicht  verhindern.  3) 

Die  Wirkung  der  Goldprämie  kommt  übrigens  im  Wechsel- 
kurse zum  Ausdrucke,  indem  sich  die  Kosten  der  Goldausfuhr  um 
den  Betrag  der  durch  die  Notenbank  eigenhobenen  Goldprämie 
erhöhen,  der  Wechselkurs  also  um  den  der  Prämie  entsprechenden 
Prozentsatz  steigen  kann,  ohne  dass  die  Reihe  an  eine  Ausfuhr 
von  Gold  käme.  Mit  anderen  Worten,  stellt  sich  der  Goldexport- 
punkt höher.  Indem  sie  die  Ausfuhr  von  Gold  verteuert,  ist  sie 
ihrer  Wirkung  nach  mit  der  Zinsfusserhöhung  identisch,  weil 
das  Gold  bei  der  Notenbank  um  den  erhöhten  Zinssatz  teuerer 
beschaffen  werden  kann.  Während  aber  die  günstige  Wirkung  der 
Zinsfusserhöhung  bei  der  Prämienpolitik  nicht  eintritt,  nachdem 
sie  nicht  gleichzeitig  neue  Kapitalien  an  die  Notenbank  zieht,  ist 
der  Nachteil  der    Prämienpolitik  derselbe,   sie    verteuert    nämlich 


1)  S.  vorliegende  Arbeit  p.   114. 

2)  cit.  Entretien  de  Aldrich-Pallain  p.  31.  Dies  wird  auch  durch  die 
Banque  de  France  ausgeübt. 

3)  Auch  in  Frankreich  ist  der  niedrige  Zinsfuss  der  Banque  de  France 
nicht  der  Prämienpolitik,  sondern  dem  Kapitalsreichtum  zu  verdanken.  (Rosen- 
dorff  cit.  Abh.  p.  72  ;  ferner  »Die  Goldprämienpolitik  der  Banque  de  France 
und  ihre  deutschen  Lobredner«.  Jahrbücher  für  Nationalökonomie  und  Statistik. 
1901.  —  p.  632.) 
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die  Preise,  denn  wenn  sich  die  Ausfuhr  von  Gold  mm  den  Betrag 
der  Prämie  teurer  stellt,  so  tragen  diejenigen  die  Mehrkosten,  die 
Waren  von  dem  Auslande  importieren. 

Die  Banque  de  France  —  in  deren  Berichten  seit  1897  eine 
im  Interesse  des  Goldschutzes  eingehobene  Prämie  nicht  erwähnt 
wird,  befolgt  in  ihrer  Goldpolitik  neuestens  denselben  Weg,  als  die 
Oesterreichisch-ungarische  Bank,  insbesondere  sammelt  sie  einen 
starken  Devisenvorrat,  um  mit  dessen  Hilfe  die  auf  dem  Gebiete 
des  Goldschutzes  die  besten  Dienste  leistende  Devisenpolitik  aus- 
üben zu  können. 

e)  Die  Regelung  der  Frage  der  kleinen  Banknoten. 

Gemäss  Artikels  82  der  Statuten  der  Oesterreichisch-ungari- 
schen  Bank  dürfen  die  Banknoten  auf  keinen  niedrigeren  Betrag  als 
50  Kronen  lauten.  Mit  dieser  Vorschrift  suchten  die  Statuten  jener 
prinzipiellen  Anforderung  zu  entsprechen,  wonach  der  Nennwert 
der  kleinsten  Banknote  grösser  sein  soll,  als  der  Betrag  der  Stan- 
dardmünze des  Geldsystems,  das  heisst  als  20  Kronen.  Hierdurch 
wird  das  Kurantgeld  im  Verkehr  nicht  mit  der  Banknote  kon- 
kurrieren, sondern  ergänzt  dieselbe,  i) 

Diese  prinzipielle  Bestimmung  wurde  durch  Artikel  111  der 
Statuten  provisorisch  durchbrochen,  indem  bis  zur  Aufnahme  der 
Barzahlungen  zum  Ersätze  der  im  Verkehr  fehlenden  Goldmünzen 
zu  zwanzig  Kronen  die  Ausgabe  von  Banknoten  über  zwanzig 
Kronen  gestattet  wurde,  bis  zu  einem  durch  die  beiden  Finanz- 
minister  zu  bestimmenden  Betrage.  Doch  wurde  die  erwähnte  prin- 
zipielle Verfügung  auch  durch  das  im  Gesetzartikel  XXXIV 
vom  Jahre  1899  inartikulierte  Abkommen  durchbrochen,  womit 
der  Notenbank  die  Verpflichtung  der  Emission  von  Bankoten  zu 
zehn  Kronen  in  einem  kontingertierten  Betrage  auferlegt  wurde,  was 
infolge  der  Einziehung  der  Staatsnoten  zu  5  fl.  einem  allgemeinen 
Bedürfnisse  entsprach.  Diese  kleinen  Banknoten  sind  nicht  zum 
Teile  mit  Metall,  zum  Teile  bankmässig,  sondern  vollständig  mit 
Gold  gedeckt.  Dieselben  haben  also  den  Charakter  von  Goldzerti- 
fikaten. 

Gleichzeitig   mit   der  Anordnung  der  obligatorischen   Barzah- 
lungen muss  auch  hinsichtlich  der  Frage  der  als  provisorische  Geld- 

1)  S.  vorliegende  Arbeit  j).    155. 
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mittel  geregelten  kleinen  Banknoten  eine  Entscheidung  getroffen 
werden. 

Unserer  Meinung  nach  sind  sowohl  die  Banknoten  zu  zehn  Kro- 
nen, —  deren  Übernahme  in  die  Zeit  der  obligatorischen  Barzah- 
lungen auch  nach  dem  ursprünglichen  Plane  nicht  ausgeschlossen 
war  —  sowie  auch  die  auf  zwanzig  Kronen  lautenden  Banknoten 
provisorischen  Charakters  auch  während  der  Zeit  der  obligatori- 
schen Barzahlungen  —  bei  deren  Aufnahme  das  zur  Deckung  dieser 
Xoten  dienende  Gold  in  das  unbeschränkte  Eigentum  der  Bank 
übergeht  —  iin  Verkehr  zu  belassen. 

Bekanntlich  zieht  das  Publikum  die  gewohnten  kleinen  Noten 
den  Goldmünzen  vor,  welche  letztere  Geldmittel  eigentlich  gar 
nicht  in  erster  Reihe  zur  Abwickelung  des  inländischen  Verkehrs 
berufen  sind,  sondern  hauptsächlich  zur  Sicherung  der  Regelung 
des  internationalen  Wertverkehrs  dienen  sollen.  Es  ist  unfrucht- 
bar, für  jenen  Teil  des  Verkehrs,  der  auch  mit  Banknoten  abge- 
wickelt werden  kann,  ohne  jede  Ursache  Gold  zu  verwenden.  Der 
Binnenverkehr  hält  bei  uns  das  Gold  nicht  gebunden.  Wenigstens 
wird  dasselbe  nicht  abgenützt.  Bei  der  Notenbank  kann  das  Gold 
—  dadurch,  dass  es  als  Grundlage  für  die  Notenemission  dient  — 
produktiver  benützt  werden,  als  wenn  es  im  Verkehr  brach  liegt. 

Wenn  nun  der  Verkehr  der  kleinen  Banknoten  nach  Anordnung 
der  obligatorischen  Barzahlungen  eingestellt  würde,  so  würde  das 
Gold  künstlich  zum  Umlaufe  gezwungen  werden,  da  kleine  Geld- 
zeichen unumgänglich  notwendig  sind.  Der  Verkehr  müsste  sich  auch 
gegen  seinen  Willen  an  die  bei  uns  nicht  beliebte  Hartgeld- Zirku- 
lation gewöhnen.  Dies  ist  aber  nicht  notwendig  und  wäre  sogar 
schädlich.  Denn  wenn  der  Verkehr  viel  Gold  gebunden  hält,  so  ver- 
mindert sich  die  Banknotenbedeckung  bei  der  Notenbank,  was 
das  Land  unter  Umständen  mit  einem  höheren  Zinsfusse  zu  be- 
zahlen hat.i) 

Unserer  Meinung  nach  ist  es  nicht  nötig,  die  kleinen  Bank- 
noten  mit   einer   speziellen   Bedeckung    auszustatten.  2)   Die   Güte 


1)  Dr.  R.  Koch  :  »Die  Ausgabe  kleiner  Banknoten  seitens  der  Reichs- 
bank, «^i  (Bank- Archiv.   1.  Oktober,  1905.  —  p.  2.) 

2)  Der  am  31.  März  1903  eingereichte,  jedoch  nicht  zur  Gesetzeskraft 
erhobene  »Gesetzentwurf  betreffend  die  Aufnahme  der  Barzahlungen«  bestimmte 
für  die  kleinen  Banknoten  eine  spezielle  Metalldeckung,  indem  für  die  auf 
10  und  20  Kronen  lautenden  Banknoten  bis  zu  dem  Betrage  von  400  Millionen 
Kronen  eine  vollständige  Bedeckung  mit  Metall  vorgesehen   war,   während 
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unserer  Währung  hängt  nicht  von  der  Deckung,  von  der  Einlös- 
barkeit  der  Banknoten  ab,  welche  durch  das  Einhalten  der  auf 
die  Bedeckung  der  Banknoten  bezüglichen  normalen  Vorschriften 
vollkommen  gesichert  erscheint,  sondern  von  ihrer  Wertbeständig- 
keit im  internationalen  Verkehre.  Doch  ist  die  Bedeckung  der  klei- 
nen Noten  mit  Gold  auch  schädlich,  da  —  abgesehen  vom  Zinsen - 
Verluste  aus  dem  zur  Grundlage  der  Bedeckung  dienenden  Golde  — 
die  spezielle  Bedeckung  Banknotenkategorien  unterscheiden  würde 
und  nachdem  die  kleinen  Noten  als  wertvollere  Banknoten  höherer 
Ordnung  erscheinen  würden,  würde  in  krisenhaften  Zeiten,  werm 
das  Hinausströmen  von  Gold  grössere  Dimensionen  annimmt, 
das  grössere  Grad  der  Einlösbarkeit  der  kleinen  Noten  bei 
diesen  zu  einem  Agio  gegenüber  den  grösseren  Notenkategorien 
führen.  Das  heisst,  die  normal  gedeckten  grösseren  Banknoten 
würden  gegenüber  den  speziell  bedeckten  kleinen  Noten  ein  Dis- 
agio  aufweisen. 

Die  Zirkulation  der  kleinen  Banknoten  und  der  grösseren  Bank- 
notenkategorien  ist  nach  gleichen  Regeln  zu  ordnen. 

Die  kleinen  Banknoten  werden  —  nachdem  der  Verkehr  klei- 
nere Geldzeichen  unumgänglich  nötig  hat  —  in  viel  grösserem  Masse 
durch  den  Verkehr  gebunden,  als  die  grösseren  Noten.  Die  kleine 
Banknote  ist  ein  mehr  demokratisches  Geld,  das  heisst,  sie  kann 
bei  viel  weiteren  Schichten  der  Bevölkerung  angetroffen  werden, 
als  die  grosse  Banknote.  Einen  gewissen  Betrag  von  kleinen  Bank- 
noten tragen  wir  stets  bei  uns ;  grosse  Banknoten  in  viel  geringerer 
Zahl  und  während  einer  kürzeren  Zeit.  Nicht  nur  darum,  weil  die 
Zahl  derjenigen,  die  sich  in  einer  solchen  wirtschaftlichen  Lage 
befinden,  eine  kleinere  ist,  sondern  weil  jedermann  bestrebt  ist, 
Zinserverluste  zu  vermeiden.  Die  grossen  Banknoten  kehren  daher 
beständiger  zur  Bank  zurück,  als  die  durch  den  Verkehr  mehr  ge- 
bundenen kleinen  Noten. 

Wenn  nach  der  Aufnahme  der  Barzahlungen  die  durch  beide  '. 
Regierungen  bei    der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  deponierte 
und  in  den  Goldvorrat  derselben  einzurechnende  Goldmenge  i)  in  \ 
das  Eigentum  der  Notenbank  übergeht  imd  die  kleinen  Banknoten  * 
ohne  spezielle   Bedeckung  zur  Ausgabe  gelangen   werden  können, 

der  diesen  ]ietrag  übersteigende  Umlauf  gemäss  der  für  die  übrigen  Bdiiknoten 
festgestellten  Normalvorschriftcn  zu  decken  ist. 
1)  S.   vorliegende  Arbeit,  p.    158. 
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.-o  erhöht  sich  das  N'otenemissionsrecht  der  Notenbank  beträcht- 
lich, da  die  zur  vollständigen  Deckung  der  kleinen  Banknoten  dienen- 
den Goldmünzen  zur  Erhöhung  des  zulässigen  Notenumlaufes  ver- 
wendet werden  können.  Wenn  dies  noch  durch  die  Erhöhung  des 
steuerfreien  Notenkontingents  der  Notenbank  begleitet  wird,  so 
wird  die  Notenbank  den  durch  die  erhöhten  Ansprüche  des  Verkehrs 
erhobenen  x4.nf orderungen  vollständig  entsprechen  können. 

Die  Belassung  der  kleinen  Banknoten  im  Verkehr  fördert  die 
Konzentrierung  des  Goldes  bei  der  Notenbank,  was  vom  Gesichts- 
pimkte  der  Aufrechterhaltung  der  obligatorischen  Barzahlungen 
als  wünschenswert  erscheint. 

f)  Die  Frage  des  Silberkuranteii. 

Die  Silbergulden  sind  bekanntlich  i)  gemäss  §  10  des  Gesetz- 
Artikels  XVII  vom  Jahre  1892  in  gesetzlichem  Verkehr  geblieben 
und  als  Kurantgeld  in  unbeschränkten  Beträgen  in  Zahlung  anzu- 
nehmen. In  unserem  Münzsystem  erfüllt  der  Silbergulden  ö.  W. 
ebenso  die  Rolle  eines  gesetzlichen  und  unbeschränkten  Zahlungs- 
mittels, das  heisst  eines  Kurantgeldes,  als  das  Zwanzig-  und  Zehn- 
Kronenstück  aus  Gold. 

Der  Silbergulden  ö.  W.  musste  hauptsächlich  darum  in  dem 
Münzsysteme  der  Kronenwährung  belassen  werden,  weil  der  grosse 
Silbervorrat  nur  mit  bedeutendem  Verluste  hätte  verwertet  werden 
können. 

Das  Problem,  welches  bei  der  Einführung  der  Kronenwährung 
bei  der  Verwertung  des  Silbers  entstanden  ist,  erscheint  heute 
bereits  als  gelöst,  indem  die  zur  Verfügung  stehende  Silbermenge 
durch  Ausprägung  von  Silberscheidemünzen,  deren  der  mit  Ver- 
mehrung der  Bevölkerung  der  Monarchie  angewachsene  Verkehr 
bedarf,  bald  absorbiert  werden  wird. 

Die  Silbergulden  ö.  W.  könnten  also  ganz  gut  successive  zu 
Zwei-Kronenstücken  und  sonstigen  Scheidemünzen  umgeprägt 
werden,  wodurch  nicht  nur  erreicht  würde,  dass  unser  Münzsystem 
ausschliesslich  nur  aus  Münzen  der  Kronen  Währung  bestehen  würde, 
sondern  nach  und  nach  würde  aus  demselben  auch  der  Silberkurant 
verschwinden  und  unsere  hinkende  Goldwährung  sich  in  eine  reine 
Goldwährung    verwandeln.    Die    Demonetisierung    und    successive 


1)      ^irvegolende.    Arbeit,    p    104. 
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ümprägung  der  Silberguldenstücke  ö.  W.  zu  Scheidemünzen  zu 
zwei  Kronen  und  einer  Krone  wird  auch  dadurch  motivirt,  dass 
die  Einbürgerung  der  allgemeinen  Rechnung  in  der  Kronenwährung 
durch  die  im  Verkehr  befindlichen  Ein-Guldenstücke  ö.  W.  erschwert 
wird. 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  versuchte  die  Einziehung 
der  Ein-Guldenstücke  aus  Silber  aus  dem  Verkehr  in  der  Weise, 
dass  sie  die  in  die  Staats-  und  Bankkassen  eingeflossenen  Silber- 
gulden zurückbehielt  und  in  ihren  Metallvorrat  hinterlegte  ;  doch 
konnte  dies  nicht  ständig  durchgeführt  werden,  da  ein  fühlbarer 
Mangel  an  Silbergeld  eingetreten  ist,  der  Vorrat  an  Ein-  und  Fünf- 
Kronenstücken  hatte  den  Bedarf  in  Zahlungsmitteln  nicht  befriedigt. 
Die  Silberguldenstücke  mussten  neuerdings  in  Umlauf  gebracht  wei- 
den. 1)  Das  Einziehen  der  Silbergulden  aus  dem  Verkehr  ist  nur  imter 
gleichzeitiger  Substituierung  derselben  mit  Scheidemünzen  aus 
Silber  möglich,  das  Silbermaterial  aber  würde  mittels  verhältnis- 
mässiger Umprägung,  also  durch  Demonetisierung  der  Silbergulden 
gewonnen. 

Wenn  wir  trotzdem  nicht  dafür  Stellung  nehmen,  dass  die 
Silbergulden  zu  Scheidemünzen  umgeprägt  werden  sollen,  so  ge- 
schieht dies  aus  dem  Grunde,  weil  der  Silbergulden  in  seiner  Eigen- 
schaft als  Kurantgeld  —  wonach  derselbe  in  unbeschränkten  Be- 
trägen in  Zahlung  anzunehmen  ist  —  vom  prämienpolitischen 
Gesichtspunkte  gute  Dienste  leisten  kann  und  derselbe  unserer 
Meinung  nach  im  Interesse  der  Förderung  der  Aufrechterhaltimg 
der  Barzahlungen  in  unserem  Münzsystem  vorläufig  noch  beizube- 
halten ist. 

Die  Rolle  des  Silberguldens  auf  dem  Gebiete  der  Prämien - 
politik  haben  wir  bereits  erwähnt.  2) 


i)  »Regierungsvorlage.  Gesetz .  .  .  Avoduich  das  Ministerium  der  im 
Reichsrate  vertretenen  Königreiche  und  Länder  ermächtigt  wird,  mit  dem 
Ministerium  der  Länder  der  heiligen  ungarischen  Krone  einen  Additionixlver- 
trag  zum  Münz-  und  Währungs vertrage  in  betreff  der  Ausprägung  von  Zwei- 
Kronenstücken  und  der  weiteren  Ausprägung  von  Ein-Kronenstücken  abzu- 
3chlies8en.«fi9  der  Beilagen  zu  den  stenogr.  Protokollen  des  Ahgeordnetenhnuses. 
XX.  Session,  1909.  —  p.  7.)  Aus  dieser  Vorlage  wurde  kein  Gesetz. 

2)  S.  i^orliegende  Arbeit,  p.  249  \md  ff. 


Die  Aufnahme  der  Barzahlungen  257 

6.    Die    Währungs-    und     Bankyeineinschaft    mit 
Oesterreich  und  die  Frage  der  Barzahlungen. 

Im  Sinne  des  §  66  des  Gesetz-Artikels  XII  vom  Jahre  1867, 
betreffend  die  zwischen  den  Ländern  der  ungarischen  Krone  imd 
den  übrigen  Ländern  seiner  Majestät  bestehenden  Verhältnisse 
von  gemeinsamem  Interesse  imd  die  Art  der  Erledigung  derselben, 
ist  es  nicht  nur  wünschenswert,  sondern  auch  notwendig,  dass 
sowohl  das  Münzsystem,  als  auch  der  Münzfuss  in  Österreich  und  in 
Ungarn  die  gleichen  seien  imd  die  Abänderung  derselben  im  gegen- 
seitigen  Einverständnisse   erfolge. 

Demnach  wurde  die  Einführung  der  Kronen  währimg  in  beiden 
Staaten  der  Monarchie  nicht  nur  auf  G-rund  von  gleichen  prinzi- 
piellen Verfügungen  geregelt,  sondern  bildete  auch  den  Gegenstand 
vertragsmässiger  Vereinbarungen. 

Die  Identität  des  mit  den  Währungsgesetzen  vom  Jahre  1892 
geschafienen  neuen  Münz-  und  Geldsystems  und  das  Fortbestehen 
der  Währungsverhältnisse  wurde  mit  dem  zwischen  den  Regierungen 
der  beiden  Staate  abgeschlossenen  und  im  Gesetz-Artikel  XVIII 
vom  Jahre  1892  (in  den  im  Reichsrate  vertretenen  Königreichen, 
und  Ländern  in  dem  Gesetze  vom  2.  August  1892,  R.-G.-Bl.  Nr. 
127.)  inartikulierten  Vertrage  gesichert.  Auch  im  weiteren  Verlaufe 
der  Währungsregulierung  wurde  die  Identität  und  das  Fortbestehen 
der  Währungsverhältnisse  im  Wege  verschiedener,  diesen  Vertrag 
ergänzenden   Additional-Verträge   und   Abkommen   gesichert. 

Die  Landesgoldmünzen  der  Kronenwährung  werden  von  den 
beiden  Regierungen  in  ihren  Münzämtern  geprägt  und  diese  Aus- 
prägung imterliegt  der  Höhe  nach  keiner  Beschränkung  (Artikel  V 
des  Gesetz- Artikels  XVII  vom  Jahre  1892).  Die  Ausprägung  der 
auf  Kronenwährung  lautenden  Silber-,  Nickel-  und  Bronzemünzen 
ist  —  wie  wir  wissen  —  in  beiden  Staaten  auf  des  vertragsmässig 
festgesetzte  Kontingent  beschränkt.  Für  die  l^mprägung  der  Münzen 
des  eigenen  Gepräges  hat  jeder  Staat  selbst  Sorge  zu  tragen.  Die 
in  dem  einen  Staate  in  Verkehr  gebrachten  Goldmünzen  sind  auch 
in  dem  anderen  Staatsgebiete  nach  ihrem  Nennwerte,  also  als  voll- 
wichtig in  Zahlung  zu  nehmen  (Artikel  VI  des  Gesetz-Artikels 
XVIII  vom  Jahre  1892)  ;  die  durch  beide  Staaten  geprägten  Ein- 
Kronenstücke,  Fünf -Kronenstücke,  Nickel-  und  Bronzemünzen  der 
Kronenwährung  werden  seitens  beider  Regierungen  nach  ihrem 
Nennwerte  bei  allen  Staats-  und  den  übrigen  ößentlichen  Kassen 

Dr.  Friedrich  Fellner  :  Die  Währungsreform  in  Ungarn.  17 
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in  Zaklung  genommen,  und  zwar  die  Fünf-  und  die  Ein-Kronen- 
stücke  unbeschränkt,  die  Nickel-  und  Bronzeniünzen  in  Beträgen 
bis  zu  zehn  Kronen.  (Artikel  XI  des  Gesetz-Artikels  XVIII  vom 
Jahre  1892  und  Artikel  IV  des  Gesetz-Artikels' XXXIII  vom  Jahre 
1899).  Die  Annahme  der  durch  beide  Staate  der  Monarchie  ausge- 
gebenen Münzen  ist  im  Privatverkehr  auf  beiden  Staatsgebieten, 
innerhalb  der  hinsichtlich  der  Zahlkraft  festgesetzten  Grenzen, 
obligatorisch. 

Die  Ausmünzungen  beider  Staatsgebiete  werden  in  den  beider- 
seitigen  General- Probierämtern  gegenseitig  geprüft.   (Artikel  XV.) 

Die  Gültigkeit  des  mit  Österreich  hinsichtlich  des  Münz-  und 
Geldsystems  abgeschlossenen  Vertrages  währt  bis  Ende  des  Jahres 
1910.  Sollte  der  Vertrag  ein  Jahr  vor  seinem  Ablaufe  seitens  eines 
der  beiden  vertragschliessenden  Teile  gekündigt  werden,  so  sind  die 
beiderseits  vertragsmässig  geprägten  Münzen  noch  wenigstens  durch 
zwei  Jahre  in  beiden  Staaten  anzunehmen.  Die  Regierungen  sind 
ferner  verpjQichtet,  innerhalb  dieser  Zeit  die  Kjonenwährmig 
nach  dem  vertragsmässigen  A^ünzfusse  und  Münzsysteme  beizube- 
halten. Nach  Ablauf  der  bezeichneten  Frist  ist  jeder  Teil  verpflichtet, 
die  iimerhalb  des  anderen  Staatsgebietes  im  Verkehr  befindlichen 
Ein-Kronenstücke,  Nickel-  und  Bronzemünzen  der  Kronenwährung 
seines  Gepräges  gegen  gesetzliche  Landesmün;zen  (also  gegen  Gold- 
kronen und  Silbergulden)  zurückzulösen.  Der  Anspruch  auf  diese 
Zurücklösung   erlischt  nach  Ablauf   eines   weiteren   Jahres. 

Der  Gesetzgeber  hat  hier  die  Frage  des  Silberguldens  oöen 
gelassen  ;  es  wäre  aber  notwendig  ^gewesen,  zu  bestimmen,  in  wie- 
ferne der  ebenfalls  eine  Landesmünze  bildende  Silbergulden,  bis 
zu  seiner  Demonetisierung,  durch  beide  Staate  bei  der  Zurücklösmig 
verwendet  werden  darf,  mit  Rücksicht  darauf,  dass  jede  der  beiden 
vertragschliessenden  Parteien  ein  Interesse  daran  hat,  der  anderen 
Partei  als  Kurantgeld  anstatt  von  Goldkronen  möglichst  viel  Silber- 
gulden zu  geben. 

Falls  der  Münz  vertrag  ein  Jahr  vor  seinem  Ablaufe  von  keinem 
der  beiden  vertragschliessenden  Teile  gekündigt  wird,  hat  der- 
selbe in  seiner  Gänze  auf  weitere  zehn  Jahre  in  Geltung  zu  bleiben. 
In  diesem  Falle  treten  die  obigen  Bestimmungen  für  den  Ablauf 
der  verlängerten  Vertragsperiode  in  Kraft.  (Artikel  XX  des  Geset 
Artikels  XVIII  vom  Jahre  1892.) 

In  dem  gelegentlich  der  Unterfertigung  des  Vertrages  betreffeml 
die  Regelung  der  wechselseitigen  Handels-  und  Verkehrs-Beziehungcn 
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der  Länder  der  keiligen  ungarischen  Krone  und  der  im  Reicksrate 
vertretenen  Königreiche  und  Länder  am  8.  Oktober  1907  aufgenom- 
menen Schlussprotokolle  -wurde  als  I.  Spezialbestimmung  fest- 
gestellt :  i)  »Erfolgt  die  Verlängerung  des  Privilegiums  der  Oester- 
reichisch-ungarischen  Bank  nicht  und  erlischt  daher  der  Münz-  und 
Währungs vertrag  vom  Jahre  1892,  so  sind  die  wechselseitigen 
staatsfmanziellen  Leistmigen  und  Verbindlichkeiten  derart  zu  er- 
füllen, beziehungsweise  abzurechnen,  dass  die  im  Gesetz-Artikel 
XVII  vom  Jahre  1892  (österreichisches  Gesetz  vom  2.  August  1892 
R.-G.-Bl.  Nr.  126.)  festgesetzte  Münzeinheit,  das  ist  die  Gold- 
krone per  0-304.878  Gramm  fein  als  Masstab  zu  Grunde  zu  legen 
ist.  Derselbe  Grundsatz  hat  auch  auf  jene  staatlichen  Gefälle  und 
sonstigen  Leistungen  an  den  Staat  Anwendung  zu  finden,  in  Be- 
ziehung auf  welche  eine  vertragsmässige  Regelung  zwischen  den 
beiden  Staaten  besteht.« 

Vor  Erörterung  der  Bedeutung  dieser  Spezialbestimmung  für 
die  Länder  der  ungarischen  Krone,  wollen  wir  von  dem  Gesichts- 
punkte der  zwischen  den  beiden  Staaten  der  Monarchie  bestehenden 
Währungs-  und  Münzgemeinschaft  kurz  darauf  hinweisen,  dass  die 
Aufrechterhaltung  derselben  in  erster  Reihe  im  Interesse  der  Länder 
der  ungarischen  Krone  steht. 

Ungarn  als  selbständiger  Staat,  hätte  seine  Währung  allein, 
ohne  Österreich,  dauernd  nicht  ordnen  können ;  beziehungsweise 
könnte  es  die  Wertbeständigkeit  seiner  Währung  —  selbst  im  Falle 
einer  mit  grossen  Opfern  durchgeführten  Regelung  seiner  Valuta  — 
nicht  aufrechterhalten. 

Die  nationale  Produktion  Ungarns  ist  nämlich  eine  verhältnis- 
mässig schwache  und  ihr  Wert  —  im  Verhältnisse  zu  Österreich 
gering.  Im  internationalen  Wertverkehr  erscheint  Ungarn  haupt- 
sächlich als  ein,  billige  RohstofEe  exportierendes  Land.  Die  west- 
europäischen Kulturstaaten  wurden  bei  Zunahme  ihrer  Bevölkerung 
nach  und  nach  zu  Abnehmern  der  Rohprodukte  anderer  Länder 
und  wendeten  sich  selbst  wertvolleren  Betrieben  zu.  Die  öster- 
reichisch-ungarische Monarchie,  als  einheitliches  Wirtschaftsgebiet, 


1)  Gesetzentwurf  betreffend  die  Inartikulier ung  des  in  Angelegenheit  der 
Regelung  der  ivechsdseitigen  Handels-  und  Verkehrsbeziehungen  mit  den  übrigen 
unter  der  Regierung  Seiner  Majestät  stehenden  Ländern  in  Budapest,  am  8. 
Oktober  1907  abgeschlossenen  Vertrages.  Beilage  p.  4.  (Für  Österreich  :  396  der 
Beilagen  zu  den  stenogr.  Protokollen  des  Abgeordnetenhauses,  XVIII.  Session, 
1907.   —  p.    134.) 
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ist  ebenfalls  von  der  Produktion  des  Rohmaterials  zur  Aufarbeitung 
desselben,  also  zu  wertvolleren  Betrieben  übergegangen  und  in  dem- 
selben Masse,  als  sie  zu  einem  Industriestaate  wird,  nimmt  sie  Er- 
sparnisse vor,  wächst  ihr  Vermögen  und  wird  sie  zu  einem  Gläu- 
biger anderer  Länder.  Die  Länder  der  ungarischen  Krone  bilden 
an  und  für  sich  einen  Agrarstaat,  und  erscheinen  gegenüber  dem 
Auslande  als  schuldnerisches  Land ;  die  im  Reichsrate  vertretenen 
Königreiche  und  Länder  sind,  als  Industriestaat,  Gläubiger  des 
Auslandes.  Ungarn,  als  der  eine  Staat  der  österreichisch-ungarischen 
Monarchie,  wird  aller  jener  Vorteile  teilhaft,  welche  hinsichtlich 
der  Aufrechterhaltung  der  Währung  den  Gläubiger-Ländern  eigen 
sind. 

Die  internationale  Zahlungsbilanz  Ungarns  ist  gegenüber  dem 
Auslande  um  176 'SM  Millionen  Kronen  passiv  ;  i)  während  die 
Zahlungsbilanz  Österreichs  gegenüber  dem  Auslande  mit  einem 
Aktivum  von  146  Millionen  Kronen  abschliesst.2)  Insolange,  als 
Österreich  und  Ungarn  ein  gemeinsames  Zollgebiet  bilden  und 
gegenüber  dem  Zollauslande  als  einheitliches  Wirtschaftsgebiet 
erscheinen,  ihr  Münz-  und  Geldsystem  demnach  gemeinsam  und 
einheitlich  ist,  kann  nur  die  Gestaltimg  der  Zahlungsbilanz  der 
Monarchie  gegenüber  dem  Zollauslande  für  die  Aufrechterhaltung 
der  Währung,  das  heisst  für  die  Stabilität  des, Wertes  der  Krone, 
massgebend  sein.  Sobald  aber  die  wirtschaftliche  Separation  der 
beiden  Staate  der  Monarchie  und  hiermit  das  Aufhören  der  Gemein- 
samkeit des  Münz-  und  Geldsystems  eintreten  würde,  imter  gleich- 
zeitiger Substituierung  der  Notenbank  mit  zwei,  von  einander 
gänzlich  unabhängigen  und  besonderen  Noteninstituten,  so  würden 
die  internationalen  Zahlungsbilanzen  Ungarns  und  Österreichs 
ihre  Wirkungen  auf  die  selbständig  gewordenen  Währungen  beider 
Staate  gesondert  fühlen  lassen.  In  dem  internationalen  Wertver- 
kehre würde  Ungarn  —  als  landwirtschaftlicher  Staat  —  die  Stelle 
eines  schuldnerischen  Landes  einnehmen,  das  kapitalskräftige  Öster- 
reich —  als  Industriestaat  —  als  kreditierendes  Land  erscheinen.  3) 

Weiter  oben  wurde  ausführlich  erörtert,  dass  die  Aufrecht- 
erhaltung der  Barzahlungen  in  erster  Reihe  mid  hauptsächlich  von 


1)  S.  F.  Fellner  :  »Die  internationale  Zahlungsbilanz  Ungarns.  Ein 
Beitrag  zur  Lehre  von  der  internationalen  Zjxhlungsbilanz  im  Allgemeinen,  v 
(Wiener  Staatswissenschaftlioho  Studien.  —  Wien,  1908.  p.  152.) 

-')  Ibidem  p.    KiO. 

3)  von   Waltershausen  L.   cit.   p.    108. 
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der  Gestaltung  der  internationalen  Zahlungsbilanz  abhängt,  i)  Ungarn 
wäre  im  Falle  der  Errichtung  einer  besonderen  Notenbank  nicht 
im  Stande,  die  obligatorischen  Barzahlungen  dauernd  aufrecht 
zu  halten,  da  es  in  Folge  seiner  passiven  Zahlungsbilanz  —  nachdem 
der  gegenüber  dem  Auslande  sich  jährlich  ergebende  Schulden- 
Saldo  nicht  dauernd  mittels  Kontrahierung  neuer  Schulden  geordnet 
werden  kann  —  das  Abfliessen  von  Gold  nicht  verhüten  könnte. 
Das  Ausströmen  von  Gold  würde  aber  den  Metall  Vorrat  der  selb- 
ständigen ungarischen  Notenbank  früher  oder  später  in  solchem 
Masse  verringern,  dass  die  Suspendierung  der  obligatorischen  Bar- 
zahlungen unvermeidlich  würde. 

Nachdem  die  Notenbank,  in  Folge  der  durch  das  unaufhalt- 
same Abfliessen  von  Gold  hervorgerufenen  rapiden  Verminderung 
des  Metallvorrates,  ihre  Noten  mangels  ensprechender  Metall- 
bedeckung nicht  in  der  durch  den  Verkehr  erforderten  Höhe  aus- 
geben könnte,  müsste  dem  Mangel  an  Geldumlaufsmitteln  mit  der 
Emission  von  Staatsnoten  abgeholfen  werden,  so  dass  die  mit  dem 
Metall  Vorrat  des  Landes  nicht  im  Verhältnisse  stehende  Papier- 
geld-Inflation die  gänzliche  Ruinierung  des  Geldsystems  verur- 
sachen und  die  Wiederkehr  der  ungeordneten  Währungsver- 
hältnisse vor  dem  Jahre  1892  bedeuten  würde,  mit  allen  ihren 
volkswirtschaftlichen  und  staatsfinanziellen  Misständen,  auf  welche 
bereits  ausführlich  hingewiesen  wurde.  2) 

Wenn  aber  die  selbständige  ungarische  Notenbank,  um  dem 
Abfliessen  von  Gold  vorzubeugen,  die  obligatorischen  Barzahlungen 
nicht  anordnen  würde,  was  schon  im  vorhinein  das  Vertrauen  zu 
dieser  neuen  Institution  nicht  nur  im  Inlande,  sondern  auch  im 
Auslande  in  vollem  Masse  erschüttern  müsste,  so  würde  —  wenn 
sie  auch  ihren  Banknotenumlauf  intakt  aufrechterhalten  und  die 
Gefahr  einer  Emission  von  Staatsnoten  vermeiden  könnte  —  das 
Verweigern  des  zur  Abwickelung  des  internationalen  Verkerhrs- 
erforderlichen  Goldes  zu  einer  Devalvierung  des  Wertes  der  Bank- 
noten, zu  einem  Sinken  der  ungarischen  Währung  führen,  was  in 
einem  Disagio  der  Noten  der  ungarischen  Notenbank  zum  Aus- 
druck käme.  Das  Verweigern  des  Ausfolgens  von  Gold  devalviert 
den  Wert  der  Banknoten,  weil  Gold  —  falls  die  Notenbank  das- 


1)  S.   vorliegende  Arbeit :  Drittes  Kapitel,   Ab&chnitt  5,  a)  »Die  Gestal- 
tung   der    Zahlungsbilanz    der    Österreichisch -Ungarischen    Monarchie«" 

2)  S.  vorliegende  Arbeit,  erstes  Kapitel,  Abschnitt  .3,  b)  »Die  Wirkung  der 
iingeordneten  Währung«. 
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selbe  nicht  hergibt,  —  von  dem  Auslande  bezogen  werden  muss, 
uiul  zwar  mit  Opfern,  indem  für  denselben  Betrag  vo]>  Gold  in 
l^anknoten  mehr  zu  geben  ist. 

Ungarn  kann  also  die  obligatorischen  Barzahlungen  und  die 
Wertbeständigkeit  seiner  Währung  ausschliesslich  nur  mit  Hilfe 
des   kapitalkräftigen   Österreichs  aufrechterhalten. 

Die  Gemeinsamkeit  des  Münz-  und  Geldsystems  mit  Öster- 
reich sichert  den  Ländern  der  l'ngarischen  Krone  im  internationa- 
len Wertverkehr  jene  günstige  Gestaltung  des  ausländischen  Wechsel- 
kurses, die  zu  der  Wertbeständigkeit  der  Krone  führt.  Wie  wir 
wissen,  ist  die  Zahlungsbilanz  Ungarns  ausschliesslich  Österreich 
gegenüber  in  grösserem  Masse  passiv,  als  im  Allgemeinen.  J)  Der 
grösste  Teil  der  Schulden  Ungarns  befindet  sich  in  Österreich.  Die 
Zinsenzahlungen  Ungarns  sind  im  Zollinlande  zu  leisten,  wo  die 
Währung  —  insolange  das  Münz  und  Geldsystem  als  gemeinsam 
aufrechterhalten  wird,  —  identisch  ist.  Diese  Zahlungen  sind  also 
nicht  in  Gold,  sondern  einfach  entweder  in  der  Kronenwährmig 
(also  auch  in  Banknoten),  oder  in  Silbergulden  zu  leisten.  2)  Jener 
Teil  der  Verschuldung  Ungarns,  welcher  gegenüber  Österreich 
besteht,  drükt  den  Wechselkurs  nicht.  3)  Wenn  die  Gemeinsamkeit 
des  Münz-  und  W^ährungssystems  aufhört,  hat  Ungarn  alle  seine 
ausländischen  Verbindlichkeiten  —  also  auch  die  gegenüber  Öster- 
reich bestehenden  Passivposten  seiner  Zahlungsbilanz  —  in  Gold 
zu  begleichen.  Der  aktiven  Zahlungsbilanz  Österreichs  verdanken 
wir  die  Sicherung  der  Beständigkeit  der  Kronenwährung,  die  Auf- 
rechterhaltung der  Valuta,  welche  für  Ungarn  in  gleicher  Weise 
vorteilhaft  ist.  Die  grössere  Kapitalskraft  Österreichs  sichert  den 
Ländern  der  L^ngarischen  Krone  auch  den  Genuss  eines  billigeren 
Zinsfusses,*)  da  der  Zinsfuss  in  beiden  Staatsgebieten  der  Monarchie 
in  Folge  der  Gemeinsamkeit  der  Notenbank  einheitlich  ist. 

1)  F.  Fellner  :  »Die  internationale  Zahlungsbilanz  Ungarns.  Ein  BeitiaL 
zur  Lehre  von  der  internationalen  Zahlungsbilanz  im  Allgemeinen.«  (Wiener 
Staatswissenschaftliche  Studien.   Wien,   1908.   —  p.    159.)  Wir  haben  nach 
gewiesen,  dass  die  Zahlungsbilanz  Ungarns  gegenüber  östeireich  um  305 •2"2.") 
.Millionen  Kronen  jiassiv  ist. 

-)  Die.  Antwort  Leo  Länczi/s  in  Aui/elegenheit  der  selbständigen  ungari- 
schen Notenbank  auf  die  seitens  des  Bank- Ausschusses  des  Abgeordneten- 
hauses des  ungarischen  Reichstages  gestellten  Fragepunkte.  —  p.  4. 

3)  Friedrich  Gaertner  :  »Der  österreichisch-ungarische  Ausgleich«  (Archiv 
für  Sozial  Wissenschaft  und  Sozialpolitik.  Tübingen,  1007.  —  p.  429.) 

4)  Gaertner  cit.  Abli.  p.  428  ;  Graf  Marcus  Wickenburg  :  »Zur  Bankfrago«. 
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Die  Aufrechterhaltimg  der  Gemeinsamkeit  des  Münz-  und  Geld- 
systems ist  —  obwohl  in  erster  Reihe  ein  Interesse  der  Länder  der 
ungarischen  Krone  —  auch  vom  Standpunkte  der  Interessen  Öster- 
reichs unumgänglich  notwendig.  Denn  es  steht  ausser  Zweifel, 
dass  das  voraussichtliche  Disagio  der  migarischen  Währung '  auch 
in  Österreich  schwere  wirtschaftliche  und  finanzielle  Störungen 
hervorrufen  würde,  in  Folge  der  engen,  innigen  Verbindung  der 
ungarischen  und  der  österreichischen  Volkswirtschaft,  und  der 
sich  auf  Milliarden  belaufenden  Interessen  Österreichs.^)  Doch  ist 
die  Aufrechterhaltung  der  Gemeinsamkeit  des  Münz-  und  Währungs- 
systems Österreich  auch  darum  angelegen,  weil  die  österreichische 
Volkswirtschaft  während  der  Geltung  der  Währungs-  und  Bank- 
gemeinschaft ihre  Kapitalsvorräte  in  gesteigertem  Masse  und  mit 
grösserer  Sicherheit  verwerten  kann. 

Die  Aufhebung  der  Gemeinsamkeit  des  Münz-  mid  Geldsystems 
würde  in  Österreich  und  in  Ungarn  —  obigen  Ausführungen  zu- 
folge —  zu  einer  Verschiedenheit  des  Geldwertes  führen,  was  in 
der  Devalvierung  der  ungarischen  Währung  gegenüber  der  öster- 
reichischen, in  dem  Disagio  der  ungarischen  Währung  zum  Aus- 
druck käme  und  sowol  in  Ungarn,  als  auch  in  Österreich  ihre  nach- 
teiligen Wirkungen  empfinden  liesse. 

Das  Disagio  der  ungarischen  Währung  würde  die  Ausfuhr  der 
Rohprodukte  Ungarns  fördern,  jedoch  nur  vorübergehend.  Die 
Produkte  des  Landwirten  werden  nämlich  im  Auslande  (also  im 
Falle  einer  wirtschaftliches  Separation  auch  in  Österreich)  mit 
vollwertigem  Gelde  bezahlt,  für  die  aulsändische  Valuta  aber  würde 
derselbe  hier  von  dem  entwerteten  Gelde  um  den  Betrag  des  Dis- 
agios  mehr  erhalten,  mit  welchem  schlechteren  Gelde  er  hierzulande 
seine  Bedürfnisse  in  derselben  Weise  decken  könnte,  als  wie  zur 
Zeit  der  Gemeinsamkeit  des  Münz-  und  Währungssystems  mit  dem 
vollwertigen  Gelde ;  der  Landwirt  würde  daher  in  der  Höhe  des 
Disagios,  der  Wertverminderung  der  ungarischen  Währung  gewisser- 
massen  eine  Ausfuhrprämie  geniessen,  was  günstig  auf  die  inlän- 


(Budapesti    Szemle.    Dezember,  1907.  ■ —  p.  338  und  341)  ;  Leo  Länczy  cit. 
Antwort. 

1)  Bericht  des  Ausgleichsausschusses  etc.  vom  2.  Dezember  1907.  ^«567 
der  Beilagen  zu  den  stenographischen  ProfokoUen  des  Ahgenrdnctenhauses.  — 
XVIII.  Session.  1907.  p.  22.) 
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dische  Getreideproduktioii  einwirken,  die  österreichische  Landwirt- 
schaft aber  schädigen   würde.  ^) 

Diese  günstige  Wirkung  würde  jedoch  nur  vorübergehend 
zur  Geltung  kommen.  Die  verschlechterte  Währung  führt  nämlich 
zu  einer  allgemeinen  Preissteigerung,  was  hinwieder  die  Erhöhung 
der  Arbeitslöhne,  im  Allgemeinen  die  Verteuerung  der  Produktions- 
kosten mit  sich  biingt,  so dass  der  Nutzen  der  liandwirte  durch  die 
Verteuerung  der  Produktion  (Erhöhung  der  Arbeitslöhne,  Steuern, 
Hypotlu'kardariehens-Zinsen,  etc.)  und  die  kostspieligere  Deckung 
ihrer  eigenen  Bedürfnisse  (Maschinen,  Halbfabrikate  etc.)  auf- 
gewogen würde. 

Das  Disagio,  welches  fördernd  auf  die  Ausfuhr  wirkt,  würde 
gleichzeitig  auch  die  Einfuhr  erschweren,  nachdem  die  von  dem 
Auslande  nach  Ungarn  importierten  Artikel  hier  mit  entwertetem 
Gelde  bezahlt  würden  und  somit  der  Nutzen  an  den  vom  Auslande 
importierten  Waren  sich  um  den  Betrag  des  Disagios  verringern 
würde.  Die  Entwertung  unserer  Währung  würde  also  nach  aussen 
hin  zwar  als  Schutzzoll  wirken,  jedoch  nur  vorübergehend,  inso- 
lange,  als  im  Inlande  das  Hindernis  der  Einfuhr  durch  die  in  Folge 
des  Disagios  eintretende  allgemeine  Preiserhöhung  nicht  beseitigt 
wird.  In  der  dem  Disagio  entsprechenden  Preiserhöhimg  findet 
das  Ausland  einen  Ersatz  für  den  Valutaverlust  und  die  Einfuhr 
wird  auf  keine  Hindernisse  mehr  stossen. 

Auch  der  unserer  Volkswirtschaft  zukommende  vorübergehende 
Nutzen  würde  aber  wesentlich  durch  jene  schädliche  W'irkung 
vermindert  werden,  welche  durch  die  unabhängig  von  Österreich 
sich  bildenden  und  gestaltenden  Zinsfussverhältnisse  verursacht 
würde  und  in  einem  höheren  Zinsfuss-Standard  zum  Ausdruck 
käme,  der  drückend  auf  der  ungarischen  Volkswirtschaft  lasten 
würde. 

Österreich  wird  für  den  Fall  des  Aufhörens  der  Münz  und 
AVährungsgemeinschaft  gegen  den  in  Folge  des  voraussichtlichen 
Disagios  der  ungarischen  Währung  entstehenden  Schaden  durch 
die  im  oben  erwähnten  Schlussprotokolle  vom  8.  Oktober  1907 
enthaltene  I.  Spezialbestimmung  nur  teilweise  geschützt,  nachdem 
sich  dieselbe  nur  auf  die  staatsfinanziellen  Leistungen  bezieht,  indem 
die  Last  des  etwaigen  Disagios  im  Zusamemenhange  mit  den  öffeiit- 


1)  S.  bezüglich  der  WiiUimji  di's  Disagios  mif  die  Landwirtschaft  iwlic 
(jcnde  Arbeit,   \)   55  und   ff. 
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liehen  Leistungen  auf  das  ungarische  Ärar  gewälzt  wird,  ohne 
jedoch  die  wirtschaftlichen  Verbindlichkeiten  privatrechtlichen 
Charakters  zu  berühren,  die  sich  auf  Milliarden  belaufen,  und  auf 
Grundlage  der  ungarischen  Kronenwährung  zu  verrechnen  sein 
werden,  so  dass  der  Gläubiger  das  etwaige  Disagio  zu  tragen  hat. 

Die  Änderung  der  Geld  Währung  modifiziert  auch  den  mate- 
riellen Inhalt  der  staatlichen  Geldleistungen,  aus  diesem  Grunde 
hat  sich  das  österreichische  Ärar  für  den  Fall  des  Aufhörens  der 
Währungs-  und  Bankgemeinschaft  die  Erfüllung  der  staats- 
finanziellen Leistungen  in  Gold  gesichert. 

Auf  die  Aufrechterhaltung  der  Währungs-  und  Bankgemein- 
scliaft  ist  die  I.  Spezialbestimmung  ohne  Zweifel  von  stark  kon- 
servierender Wirkung,  i) 

Denn  die  Länder  der  ungarischen  Krone  können  nur  in  dem 
Falle  die  Folgen  des  Aufhörens  der  Gemeinsamkeit  des  Münz-  und 
Geldsystems  auf  sich  nehmen,  wenn  ihre  besondere  Notenbank 
fähig  ist,  die  Barzahlungen  aufrecht  zu  halten  und  hierdurch  die 
Wertbeständigkeit  der  Währung  zu  sichern,  das  heisst,  wenn  die 
Forderungen  Ungarns  gegenüber  dem  Zollauslande  seine  Verbind- 
lichkeiten übersteigen,  mit  anderen  Worten,  wenn  die  Zahlungs- 
bilanz Ungarns  aktiv  ist. 

Wenn  hingegen  die  Zahlimgsbilanz  Ungarns  —  so  wie  der- 
zeit —  mit  einem  beträchtlichen  Passivsaldo  abschliesst,  so  ist  es 
aus  den  oben  erwähnten  Gründen  ein  erstklassiges  Interesse  der 
Länder  der  ungarischen  Krone,  dass  die  Gemeinsamkeit  des  Münz- 
und  Geldsystems  mit  Österreich  aufrechterhalten  werde  und  es 
wäre  vom  wirtschaftlichen  Gesichtspunkte  aus  unzweckmässig, 
wenn  LTngarn  sein  Recht  betreffend  die  Aufstellung  der  besonderen 
Notenbank  ausüben  wollte. 

Falls  der  durch  die  Regierungen  der  beiden  Staate  der  Mon- 
archie am  L  Dezember  1910  eingereichte  Gesetzentwurf  2)  zu  Ge- 
setzeskraft erhoben  wird,  so  dauert  — •  gemäss  §  8  des  V.  Abschnittes 
—  die  Gültigkeit  des  auf  Grund  des  Gesetz-Artikels  XVIII  vom 
Jahre  1892  zwischen  den  Ländern  der  imgarischen  Krone  und  den 


1)  Dr.  Alexander  SpitzmiUler  :  »Die  staatsfinanziellen  Vereinbarungen 
im  österreichisch-ungarischen  Ausgleich.«  Wien  und  T^eipzig,  1908.  —  (p.  22.) 

-)  Gesetzentwurf  betreffend  die  Verlängerung  des  Privilegiums  der  Oester- 
reichiscli-ungarischen  Bank  und  des  Münz-  tind  Währiingsver träges,  soivie  die 
Ordnung  der  damit  im  Zusammenhange  stehenden  Angelegenheiten,  Buda- 
pest, 1910. 
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im  Reiclisrate  vertretenen  Königreichen  und  Ländern  auf  Grund 
des  Gesetz- Artikels  XVIII  vom  Jahre  1892  abgeschlossenen  und 
von  den  beiden  Regierungen  für  Ende  des  Jahres  1910  gekündigten 
Münz-  und  Währungsvertrages  sowie  der  hiezu  abgeschlossenen 
Additionalverträge  bis  einschliesslich  Ende  des  Jahres  1917  und  wird 
—  gemäss  §  1  des  I.  Abschnittes  desselben  Gesetzentwurfes  —  das 
am  31.  Dezember  1910  ablaufende  Privilegium  der  Oesterreichisch- 
ungarischen  Bank  für  die  Dauer  bis  131.  Dezember  1917  abermals 
verlängert. 

7.  Die  Wirkungen  der  Barzaliinncjen. 

Wir  haben  bereits  erwähnt,  dass  die  gesetzliche  Dekretierung 
der  Barzahlungen  auch  schon  darum  notwendig  ist,  weil  die  obliga- 
torischen Barzahlungen  in  volkwirtschaftlichen  und  staatsfinan- 
ziellen Beziehungen  mit  Vorteilen,  nach  mehreren  Richtungen 
hin  mit  günstigen  Folgen  verbunden  sind. 

Die  Aufnahme  der  gesetzlichen  Barzahlungen  hat  vor  allem 
den  Vorteil,  dass  unter  der  Wirkung  derselben  die  Befestigung  der 
Relation  in  noch  grösserem  Masse  gesichert  wird.  Den  Zweck  der  gan- 
zen Währungsreform  bildete  die  Aufrechterhaltung  der  Goldparität 
der  Kronenwährung,  das  heisst  die  Stabilisierung  des  Wertes  der 
neuen  Währung  im  Verhältnisse  zu  dem  Geldwerte  der  übrigen 
Goldwährungs-Länder. 

Nun,  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  ist  es  gelungen, 
die  Beständigkeit  der  Kronenwährung  aufrecht  zu  halten,  nachdem 
sie  tatsächlich  barzahlend  ist,  ohne  hiezu  rechtlich  verpflichtet  zu 
sein.  Sie  hat  im  Interesse  der  Behauptung  der  Goldparität  —  falls 
sie  es  für  notwendig  erachtete  —  stets  ohne  Zögern  Gold  aus  ihrem 
Metallvorrate  hergegeben.  Dies  kann  als  Tatsache  festgestellt  werden. 
Wenn  wir  aber  den  Standpunkt  annehmen,  dass  der  Zweck  der 
Währungsreform  in  der  Aufrechterhaltung  der  Goldparität  bestand, 
so  müssen  die  Bedingungen,  welche  die  Wertbeständigkeit  unserer 
Währung,  unabhängig  von  der  Haltung  der  Notenbank,  sichern, 
institutive  geschaffen  werden.  Worin  besteht  also  der  Unterschied 
zwischen  dem  heutigen  Zustande  und  dem  Zustande  nach  der  Auf- 
nahme der  obligatorischen  Barzahlungen  ?  Wenn  die  obligatorischfn 
Barzahlungen  nicht  dekretiert  sind,  also  bei  dem  heutigen  Zu- 
stande, steht  der  Bank  das  Recht  zu,  das  Ausfolgen  von  Gold  zu 
verweigern  ;  dem  tatsächlichen  Rechtzustande  zufolge  ist  also  die 
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Möglichkeit  vorhanden,  dass  die  Notenbank  mit  ihrer  Haltung  die 
Wertbeständigkeit  der  Währung  gegebenenfalls  —  oh  wohl  die  wirt- 
schaftlichen Voraussetzungen  derselben  vorhanden  sind  —  gefährden 
kann.  Bei  gesetzlich  dekretierten  Barzahlungen  hingegen,  also  bei 
dem  Zustande  nach  den  obligatorischen  Barzahlungen  ist  die  Noten- 
bank verpflichtet,  Gold  herzugeben,  die  Wertbeständigkeit  der 
Währung  ist  also  auch  rechtlich  gesichert,  selbstverständlich  nur 
dann,  wenn  auch  die  wirtschaftlichen  Voraussetzungen  derselben 
als  gegeben  erscheinen.  Die  Aufnahme  der  Barzahlungen  kann 
dadurch,  dass  die  Notenbank  das  Ausfolgen  von  Gold  nicht  ver- 
weigern darf,  unter  Umständen  zu  einem  wichtigen  Mittel  der  Kon- 
solidierung der  Valuta  werden,  i) 

Die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  gewährt  die  vollste  Sicher- 
heit für  die  Aufrechterhaltung  unserer  Währung.  Wenn  aber  das 
Ansehen  miserer  Notenbank,  ihr  Einfluss  auf  dem  Gold-  und  Devisen- 
markte, ihre  allgemein  anerkannte  Geschicklichkeit,  mit  welcher 
sie  den  Markt  beherrscht,  auch  noch  durch  rechtliche  Garantien 
unterstützt  werden,  so  ist  dies  dazu  geeignet,  die  Befestigung  der 
Kronen  Währung  zu  fördern. 

Die  Institution  der  obligatorischen  Barzahlungen  sichert  also 
noch  mehr  die  Integrität  unserer  Währung,  unter  ihrer  Wirkung 
befestigt  sich  die  Relation  noch  mehr.  Dies  steht  aber  in  gleichem 
Masse  im  Interesse  beider  Staate  der  Monarchie. 

Die  obligatorischen  Barzahlungen  sind  vom  Gesichtspunkte 
der  Aufrechterhaltung  der  Parität  der  Relation  von  hoher  Bedeutung. 

AVenn  nämlich  akute  Störungen  in  der  Zahlungsbilanz  eintreten, 
was  durch  eine  plötzlich  auftretende,  ausserordentlich  starke  Einfuhr 
von  Wertpapieren  hervorgerufen  werden  kann,  so  kann  eine  so  rege 
Nachfrage  in  auswärtigen  Zahlungsmitteln  entstehen,  dass  die 
AVechselkurse  den  Punkt  der  Goldausfuhr  überschreiten.  Infolge- 
dessen wird,  selbst  wenn  es  keine  obligatorische  Barzahlung  gibt, 
die  Besorgnis  erregt,  dass  das  nötige  Gold  bei  der  Notenbank  gegen 
Banknoten  nicht  al  pari  bekommen  werden  kann,  und  diese  Be- 
sorgnis verursacht  bei  dem  Golde  ein  Aufgeld,  das  heisst  einAgio^). 
Dies  beweisen  die  in  der  Monarchie  in  den  Jahren  1893  und  1894 


1)  Spitzmiaier  cit.   W.  p.   103. 

-)  Tahellen  zur  W (ihr nvqs- Statistik.  Verfasst  im  k.  k.  Finanzministerium. 
Dritte  Ausgabe.  5.  Heft.  Achter  Abschnitt :  Discont,  Valuten-  und  Deviscn- 
course.  Wien,  190.5.  —  (p.  575);  ferner:  Ph.  Kalkmann:  »Die  Entwertung 
der  österreichischen  Valuta  im  Jahre  1S93  und  ihre  Ursachen.«  Freiburg  i.  B. 
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vorgekommenen  Währungsschwankungen.  Wenn  es  keine  obliga- 
torischen Barzahlungen  gibt,  so  ist  die  Bank  berechtigt,  die  Einlösung 
der  Banknoten  gegen  Gold  zu  verweigern.  Wer  Gold  braucht,  muss 
sein  Kapital  mit  grossen  Zinsenopfern  vom  Auslande  beschafEen ; 
die  unbefriedigte  Nachfrage  in  Gold  kann  gegebenenfalls  zur  Erhö- 
hung des  Devisenkurses  und  zu  dem  Entstehen  eines  Agios  führen. 
Der  Wechselkurs  ist  dann  den  heftigsten  Schwankungen  ausgesetzt, 
wenn  die  Notenbank  überhaupt  kein  Gold  hergibt. ')  Im  Falle  obli- 
gatorischer Barzahlungen  kann  die  Notenbank  das  Gold  dem  Inhaber 
der  Banknoten  nicht  verweigern,  der  stets  unabhängig  von  der  Bank 
eintretende  Goldexport  beugt  aber  der  Verschlechterung  des  Wechsel- 
kurses vor. 

In  der  Tatsache  der  obligatorischen  Barzahlungen  besitzt  die 
Befestigung    der    Metallparität    eine    rechtliche    Garantie. 

Die  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  ist  jedoch 
auch  aus  jenem  Grunde  geeignet,  die  weitere  Befestigung  der  Wert- 
beständigkeit unserer  Währung  zu  fördern,  weil  das  auch  bisher 
vorhandene  Vertrauen  des  Auslandes  bedeutend  durch  das  Bewusst- 
sein  gesteigert  werden  wird,  dass  in  der  Dekretierung  der  obligato- 
rischen Barzahlungen  eine  die  bisherige  noch  übertrefiende  Garantie 
dafür  geboten  wird,  dass  bei  der  Notenbank  wann  immer  efEektives 
Gold  erhalten  werden  kann  und  die  Notenbank,  das  Ausfolgen  von 
Gold  nicht  verweigern  darf.  Das  Ausland  schickt  sein  Gold  nur  dann 
über  die  Landesgrenzen  hinaus,  wenn  es  sicher  darauf  rechnen 
kann,  dasselbe  wann  immer  zurückzubekommen.  Die  österreichisch- 
ungarische Monarchie  bietet  dem  Auslande  vor  Aufnahme  der  obli- 
gatorischen Barzahlungen  nur  eine  wirtschaftliche  Garantie  dafür, 
dass  es  sein  Gold  stets  zurückbekommen  kann,  doch  hat  das  Ausland 
hierfür  keine  rechtliche  Garantie,  denn  die  Notenbank  kann  das 
Ausfolgen  von  Gold  verweigern.  Bei  obligatorischen  Barzahlimgen 
muss  die  Notenbank  auch  dann  Gold  hergeben,  wenn  für  sie  die 
Verweigenmg  desselben  vorteilhafter  wäre. 

Das  Ausland  wird  daher  sein  Geld  —  nach  Dekretierung  der 
Barzahlungen  —  im  Bewusstsein,  dass  nicht  nur  durch  die  Bar- 
zahlungsfähigkeit, sondern  auch  durch  die  Barzahlungspflicht  der 
Notenbank  garantiert  wird,  dass  man  sein  in  die  Monarchie  horeiii- 
geschicktes  Gold  stets  zurückerhalten  kann,  mit  erhöhtem  Vertra\u'n 

1)  John  R.  Loewenherz  :  »Wie  können  Präniienpolitik  und  Diseontpoliiik 
auf  den  Wechselkurs  einwirken  ?«  (Bank- Archiv.  1.   April,  1900.  p.  201.) 
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hier  anlegen.  Die  Steigerung  des  Vertrauens  des  Auslandes  und  das 
hiermit  verbundene  grössere  Einströmen  von  Kapital  wirkt  hin- 
wäeder  günstig  auf  den  Wechselkurs  ein  und  erhöht  den  Wert  unserer 
Devise,  was  in  der  Befestigung  derselben  zu  praktischem  Ausdrucke 
kommt. 

Die  obligatorischen  Barzahlungen  erhöhen,  befestigen  also  die 
Wertbeständigkeit  unserer  AVährung. 

Wenn  das  Ausland  in  den  obligatorischen  Barzahlungen  auf 
obiger  Grundlage  eine  weitere  Garantie  der  fortgesetzten  Befesti- 
gung des  Wechselkurses,  das  heisst  der  Aufrechterhaltung  der 
Metallparität  erblickt,  so  wird  sich  sein  Vertrauen  noch  weiter 
steigern,  da  es  mit  noch  grösserer  Bestimmtheit  darauf  rechnen 
kann,  sein  über  die  Grenze  hinausgesandtes  Geld  ohne  irgendwelchen 
Währungsverlust  wann  immer  zurückerhalten  zu  können.!)  Kurz, 
der  Kredit  der  Monarchie  steigt. 

Die  obligatorischen  Barzahlungen  sind  daher  —  infolge  des 
gesteigerten  Vertrauens  des  Auslandes  und  der  weiteren  Befestigung 
der  Wechselkurse  —  geeignet,  das  Einströmen  von  ausländischem 
Kapital  in  die  Monarchie  zu  fördern.  Nach  Aufnahme  der  obliga- 
torischen Goldzahlung  wird  das  fremde  Kapital  in  grösserem  Masse 
als  bisher  in  der  Monarchie  fruchtbringende  Anlage  suchen.  Hierin 
äussert  sich  eine  weitere  hoch'wichtige,  günstige  Wirkung  der 
Dekretierung  der  obligatorischen  Barzahlungen. 

Die  Förderung  des  Imports  von  ausländischem  Kapital  steht 
ebensosehr  im  Interesse  Österreichs  als  Ungarns.  Denn  beide  Staaten 
der  Monarchie  sind  nicht  im  Stande,  ihre  wirtschaftlichen  Aufgaben 
ausschliesslich  nur  mit  heimischem  Kapital  zu  verwirklichen.  Die 
Länder  der  ungarischen  Krone  sind  —  in  Anbetracht  ihrer  Kapitals- 
armut —  noch  mehr  auf  ausländisches  Kapital  angewiesen,  als 
Österreich.  In  Österreich  -svird  der  eigene  mächtige  Kapitalsvorrat 
durch  die  eigenen  Bedürfnisse  des  Landes  in  stets  grösserem  Masse 
in  Anspruch  genommen,  so  dass  Ungarn  mit  seinem  wachsenden 
Kapitalsbedarfe  immer  mehr  auf  das  Zollausland  angewiesen  ist. 

Aus  diesem  Grunde  erscheint  die  Anordnung  der  obligatori- 
schen Barzahlungen,  die  in  gleichem  Masse  im  Interesse  der  beiden 
Staatß  der  Monarchie  steht,  für  Ungarn  als  ein  dringenderes  Be- 
dürfnis. Österreich  ist  —  wie  beträchtlich  auch  die  zu  seiner  Ver- 
fügung  stehenden   Kapitalsersparnisse   sind   —  nicht   im   Stande, 

1)  Feiler,  cit.  Abh.  p.  20 ;  Heyn,  cit.  Abh.  p.  766. 
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den  Kapitalsbedaif  der  Monarchie  allein  zu  decken ;  von  dem  in 
Ungarn  angelegten  fremden  Kapital  sind  mehr  als  3/^  Teile  (64%31%) 
österreichischen  Ursprunges ;  i)  wenn  also  das  Einströmen  von 
Kapital  vom  Zollauslande  unter  dem  Einflüsse  der  obligatorischen 
Barzahlungen  stärker  sein  wird  und  Ungarn  einen  grösseren  Teil- 
betrag seines  Kapitalsbedarfes  als  bisher,  im  Zollauslande  deckt, 
so  wird  Österreich  seine  durch  Ungarn  nicht  in  Anspruch  genommenen 
Kapitalsersparnisse  in  seinen  inländischen  Unternehmungen  oder 
zur  successiven  Repatriierung  seiner  im  Zollauslande  befindlichen 
Wertpapiere  im  Betrage  von  G'859  Milliarden  Kronen  verwenden 
können,  was  zur  Verbesserung  der  Zahlungsbilanz  Österreichs  und 
hiermit  auch  iener  der  Monarchie  führt. 

Unter  dem  Einflüsse  der  obligatorischen  Barzahlungen  wird 
sich  im  ausländischen  Wertpapierbestande  der  Monarchie  eine 
gewisse  Verschiebung  einstellen,  indem  ein  Teil  der  österreichischen 
Wertpapiere  —  infolge  freiwilliger  Repatriierung  —  nach  Öster- 
reich gehen  und  dessen  Stelle  im  Zollauslande  teilweise  durch  miga- 
rische  Effekten  eingenonunen  werden  wird.  Die  Zahlungsbilanz 
der  Monarchie  wird  hierdurch  ihrem  Wesen  nach  keine  Änderung 
erfahren,  ein  währungsjDolitischer  Nachteil  kann  also  hieraus  nicht 
entstehen. 

Das  gesteigerte  Einströmen  von  fremdem  Kapital  in  die  Mon- 
archie fördert  die  Vermehrung  des  Vermögens  derselben,  da  die 
nach  dem  fremden  Kapital  gezahlte  Zinsenlast  durch  das  Ergebnis 
der  mit  Hilfe  desselben  ausgeübten  inländischen  Produktion  über- 
stiegen wird.  Das  in  grösserem  Masse  erfolgende  Einströmen  von 
fremdem  Kapital  ist  von  der  Ausdehnung  der  Produktion,  von  der 
Vermehrung  der  Erwerbs-  und  Arbeitsgelegenheiten  und  hierdurch 
der  Verminderung  der  Auswanderung,  von  der  vollständigeren 
Entfaltung  und  Ausnützung  der  gesamten  wirtschaftlichen  Kraft 
der  Monarchie  begleitet. 

Wenn  das  fremde  Kapital  nach  Anordnung  der  Barzahlungen 
—  wie  erwiesen  wurde  —  in  grösserem  Masse  in  die  Monarchie  ein- 
fliesst,  so  hat  dies  notwendigerweise  das  Sinken  des  Zinsfusses 
zur  Folge.  Denn  die  Höhe  des  Zinsfusses  hängt  in  erster  Reihe 
von  der  Kapitalabundanz  ab.  Es  gilt  also  gerade  das  Gegenteil 
der  Behauptung  der  Gegner  der  obligatorischen  Barzahhmgen, 
wonach  der  Zinsfuss,  in  den  Dienst  des  Goldschutzes  gestellt,  luiUer 


1)  Fellner  cit.  W.   p.  79. 
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sein  wird ;  die  Unhaltbarkeit  und  Unfaclimässigkeit  dieser  Behaup- 
tung haben  wir  ausführlich  erörtert  i)  und  nachgewisesen,  dass 
die  Notwendigkeit  der  Zinsfusserhöhung  im  Interesse  des  Goldschutzes 
in  derselben  Weise  und  ebensooft  vor  den  obligatorischen  Bar- 
zahlungen eintreten  kann,  als  nach  der  erfolgten  Dekretierung 
derselben.  Nachdem  die  Ossterreichisch-ungarische  Bank  hinsichtlich 
ihres  Metallschatzes  heute  ebenso  eine  Defensivstellung  einnehmen 
muss  als  wie  bei  obligatorischen  Barzahlungen,  da  die  Abwickelung 
der  internationalen  Zahlimgen  sowohl  vor,  als  auch  nach  den  obliga- 
torischen Barzahlungen  identischen  Wirtschaftsgesetzen  unter- 
worfen ist :  so  rufen  die  obligatorischen  Barzahlungen  in  der  Zins- 
fusspolitik  der  Notenbank  keine  Änderung  hervor,  nur  das  Aus- 
mass  des  Kapitalsvorrates  wird  auf  die  Höhe  des  Zinsfusses  von 
Einfluss  sein,  von  dem  grösseren  Einströmen  ausländischen  Kapitals 
kann    also    das    Sinken     des     Zinsfussstandards    erwartet    werden. 

Bei  obligatorischen  Barzahlungen  wird  es  noch  häufiger  vor- 
kommen, dass  die  Monarchie  einen  niedrigeren  Zinsfuss  wird  aufrecht- 
erhalten können,  wenn  die  Berliner  und  Londoner  Bankrate  höher 
sein  wird,  denn  die  Devisenpolitik  der  Oesterreichisch-ungarischen 
Bank  —  welcher  der  ständige  und  niedrige  Zinsfussstandard  unserer 
Monarchie  in  erster  Reihe  zu  verdanken  ist  —  wird  in  dem  gestei- 
gerten Einströmen  von  Kapital  eine  wirksame  Stütze  finden.  Und 
dann  aus  noch  einem  Grunde. 

W^enn  nämlich  die  Notenbank  gezwungen  sein  wird  im  Interesse 
des  Goldschutzes  zur  Erhöhung  des  Zinsfusses  zu  greifen,  — •  was  auch 
heute  vorkommen  kann  —  so  wird  die  Zinsfusserhöhung  nach 
Anordnung  der  obligatorischen  Barzahlungen  durchschnittlich 
kürzer  währen  als  heute,  denn  der  österreichische  Bankier  gibt 
seine  Devise  leichter  her  und  begnügt  sich  mit  einem  geringeren 
Gewinne,  wenn  er  bestimmt  weiss  und  darauf  rechnen  kann,  dass 
er  wann  immer  wieder  Gold  bei  der  Notenbank  erhalten  kann, 
als  in  dem  Falle,  wenn  die  Notenbank  nicht  verpflichtet  ist,  Gold 
herzugeben.  Wenn  also  die  Notenbank  leichter  zu  Devisen  gelangen 
kann,  ist  sie  länger  im  Stande  den  internationalen  Zahlungsverkehr 
mit  Devisen  abzuwickeln  und  es  wird  vielleicht  erst  zwei  Wochen 
später  das  Gold  und  somit,  im  Interesse  des  Schutzes  desselben, 
die  Zinsfusserhöhung  an  die  Reihe  kommen. 

Das  Sinken  des  Zinsfusses  wird  in  erster  Reihe  bei  der  Befrie- 


1)  S.  vorliegende  Arbeit  p.  244. 
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digung  des  interimistischen  Kapitalsbedarfes  der  Monarchie  empfun- 
den werden.  Nach  Anordnung  der  obligatorischen  Barzahlungen 
kann  ein  gesteigertes  Einströmen  der  eine  vorübergehende  Anlage 
suchenden  kurzfristigen  Darlehenskapitalien  erwartet  werden 
(in  der  Gestalt  von  Wechselpensionen,  Reports  etc.),  so  dass  der 
Verkehr  des  flottierenden  Kapitals  eine  ständigere  Post  in  der 
Zahlungsbilanz  der  Monarchie  bilden  wird.  Die  eine  solche  Anlage 
suchenden  kurzfristigen  Kapitalien  werden  der  Devisenpolitik  der 
Notenbank,  welche  für  die  Milderung  der  zum  Schutze  der  Währung 
notwendigen  Zinsfusspolitik  geeignet  ist,  gute  Dienste  leisten.  Es 
wird  also  eine  grössere  Garantie  vorhanden  sein  als  bisher,  dass  die 
Notenbank  im  Interesse  des  Goldschutzes  nicht  zur  Zinsfusserhöhung 
greifen    wird. 

Von  der  Anordnimg  der  obligatorischen  Barzahlungen  kann 
die  Verminderung  des  Zinsfussstandards  erwartet  werden,  was 
im  Interesse  des  Handels  und  der  Industrie  beider  Staaten  der 
Monarchie  steht. 

Das  ausländische  Kapital  wird  aber  in  der  Monarchie,  deren 
Kredit  durch  die  Erhöhung  des  Vertrauens  zu  der  mit  den  obliga- 
torischen Barzahlungen  besser  gesicherten  Wertbeständigkeit 
unserer  Währung  wesentlich  gesteigert  wird,  nicht  nur  vorüber- 
gehende, sondern  auch  dauernde  Anlage  in  grösserem  Masse  suchen. 

Die  obligatorischen  Barzahlungen  werden  insolange,  als  die 
Monarchie  zu  grossem  Teile  unter  Inanspruchnahme  fremden 
Kapitals  produziert,  nicht  zu  einer  Herabsetzimg  der  Zinsfusstype 
der  Wertpapiere  führen.  Dieselben  werden  nur  Gegenstand  einer 
erhöhten  Nachfrage  seitens  des  Auslandes  bilden,  was  die  Erhöhung 
des  Kurses  der  Anlagepapiere  mit  sich  bringen  wird.  Dies  bedeutet 
aber  indirekt  ebenfalls  eine  Milderung  der  Zinsenlast  der  Monarchie, 
nachdem  dieselbe  bei  Verwertung  der  Effekten  einen  höheren  Preis 
erzielt,  nach  dem  höheren  Verkaufspreise  aber  dem  Auslande  diesel- 
ben fixen  Zinsen  zahlt,  als  welche  im  Falle  eines  bei  gedrücktem 
Kurse  erzielten  geringeren  Verkaufspreises  zu  zahlen  wären. 

Dies  besitzt  aber  auch  von  dem  Gesichtspunkte  der  Aufrecht- 
erhaltung der  Währung  grosse  Wichtigkeit.  Denn  wenn  die  Mon- 
archie für  ihre  Renten,  Obligationen,  Pfandbriefe  bei  Verwertung 
derselben  einen  höheren  Preis  erzielt,  so  ist  sie  leichter  im  Stande, 
dieselben  —  wenn  sie  massenhaft  auf  den  Markt  gebracht  werden 
zurückzunehmen  und  den  Kurs  ihrer  Effekten  autivciit  zu  halten, 
als  wenn  sie,  im  Falle  einer  Verwertung  dieser  Effekten  zu  gedrückten 
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Preisen,  nur  mit  Opfern,  im  Wege  von  Zwangsaufnahmen  einem 
grösseren  Kückgange  der  Kurse  begegnen  kann.  Wenn  die  Gläubiger 
der  Monarchie  bei  Verwertung  der  Papiere  nie  Verluste  erleiden  — 
wofür  der  Verkauf  der  Effekten  zu  guten  Kursen  eine  erhöhte  Sicher- 
stellung bietet  —  so  kann  der  Absatz  derselben  als  dauernd  ge- 
sichert betrachtet  werden. 

Unsere  Obligationen  werden  mit  den  obligatorischen  Bar- 
zahlungen zu  eigentlichen  Goldtitres,  i)  was  ebenfalls  ein  bei  der 
Bewertung  unserer  Effekten  in  Betracht  kommender  Faktor  ist. 
Denn  insolange,  als  der  Staat  nicht  obligatorisch  in  Gold  zahlt, 
kann  der  Gläubiger  nicht  wissen,  wieviel  Mark,  Francs,  Pfund 
Sterling  etc.  er  für  jene  Kronen  erhalten  wird,  die  ihm  der  Schuldner 
an  Zinsen  zugesichert  hat.  Infolgedessen  fordert  der  Gläubiger  bei 
der  Übernahme  der  Obligationen  von  nicht  barzahlenden  Staaten 
eine  Risiko-Prämie,  was  gewöhnlich  in  der  höheren  Verzinsung, 
oder  in  dem  niedrigeren  Begebungskurse  der  Obligationen  zum 
Ausdrucke  kommen  mrd.  Bei  obligatorischen  Barzahlungen  kann 
eine  derartige  Risiko-Prämie  eigentlich  nicht  stattfinden,  da  der 
Wert  der  Krone  in  der  Metallparität  als  gegeben  erscheint. 

Trotzdem  glauben  wir  nicht,  dass  bei  der  Begebung  imserer 
W^ertpapiere  im  Auslande  die  sogenannte  Goldklausel  mit  der  Auf- 
nahme der  obligatorischen  Barzahlungen  gegenstandslos  wird. 

Obgleich  es  dem  Kredite  unserer  W^ährung  unter  Umständen 
nicht  zum  Vorteil  gereichen  kann,  wenn  bei  der  Abschliessung 
gewisser  Rechtsgeschäfte  die  Zahlung  in  effektivem  Golde  bedungen 
wird,  gestattet  §  18  des  Gesestzartikels  XXXVI  vom  Jahre  1899 
dennoch,  dass  die  effektive  Goldzahlung  in  einer  bestimmten  Münz- 
Sorte  oder  Valuta  mit  gesetzlicher  Gültigkeit  bedungen  werden  kann.  2) 
Diese  gesetzliche  Verfügung  ist  richtig  und  verliert  nach  unserer 
Meinung  selbst  nach  der  Anordnung  der  obligatorischen  Barzahlun- 
gen ihre  praktische  Bedeutung  nicht. 

AVenn  ein  Land  auf  ausländisches  Kapital  angewiesen  ist,  so 
kann  es  seinen  Gläubiger  nicht  dazu  zwingen,  die  Währung  des 
schuldnerischen  Landes  als  gleichwertig  mit  jener  Währung  zu 
betrachten,  in  welcher  die  Kreditierung  stattgefunden  hat.  Nach 
Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen  wird  die  Krone  — 
obwohl  sie  effektives  Gold  bedeuten  wird  —  im  internationalen  Ver- 

1)  Spitzmiäler  cit.  W.  p.  110;  Gaertner  cit.  Abh.  p.  234. 

2)  S.  vorliegende  Arbeit  p.   162. 

Dr.  Friedrich  Fellner  :  Die  Wälirungsrefonn  in  Uiixarn.  18 
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kehr,  als  Goldwährung,  dennoch  nicht  ebenso  eingeschätzt  werden, 
als  wie  der  Franc,  oder  die  Mark.  Einfach  aus  dem  Grunde,  weil 
Frankreich  und  das  Deutsche  Reich  vermögender  sind,  als  die  Öster- 
reichisch-Ungarische Monarchie  und  demnach  mehr  Garantie  dafür 
bieten,  dass  der  Wert  ihrer  Währung  beständig  bleibt. 

Es  wird  demnach  nicht  vermieden  werden  können,  dass  die 
Staatsrenten,  sowie  die  durch  Privatinstitute  ausgegebenen  Obli- 
gationen auch  unter  der  Gültigkeit  der  obligatorischen  Barzahlun- 
gen neben  der  Kronenwährung  auch  auf  eine  ausländische  Währung 
(Franc,  Mark,  Pfund  Sterling)  ausgestellt  zur  Emission  gelangen 
werden.  1)  Denn  die  obligatorischen  Barzahlungen  können  auch 
suspendiert  werden  ;  wenn  also  die  Obligation  nur  auf  Kronen- 
währung lautet,  so  kann  der  Gläubiger  bei  der  Kapitalsrückzahlmig 
und  bei  der  Verzinsung  nichts  anderes  fordern,  als  Kronen,  er  trägt 
also  das  Risiko  der  etwaigen  Entwertung  der  Krone  ;  v/enn  hin- 
gegen die  Obligation  auch  auf  eine  fremde  Währung  lautet,  so  kann 
jener  ausländische  Gläubiger  im  Falle  einer  etwaigen  Entwertung 
der  Krone  auch  mittels  gerichtlichen  Urteils  auf  Grund  der  Obliga- 
tion die  Zahlung  von  Kapital  und  Zinsen  auch  in  fremder  Währung 
fordern,  oder  zwar  in  der  Kronenwährung,  jedoch  in  einem  dem 
Goldagio  entsprechend  erhöhten  Betrage. 

Die  Ausbedingimg  der  Goldklausel  wird  nach  den  obligatori- 
schen Barzahlungen  —  obgleich  sie  ein  Zeichen  des  Umstände  > 
sein  wird,  dass  unsere  Landeswährung  in  den  internationalen  Wirt- 
schaftsbeziehungen nicht  für  eine  mit  der  Mark,  dem  Franc,  dem 
Pfund  Sterling  gleichwertige  W^ährung  gehalten  wird,  —  für  die 
Monarchie  ein  geringeres  Risiko  bedeuten,  als  vor  der  Aufnahme 
der  Barzahlungen,  denn  die  Garantie  für  die  Erhaltung  unserer 
Währung  ohne  Wertschwankungen  ist  erhöht. 

Schliesslich  müssen  wir  uns  gegen  noch  ein  Argument  der 
Gegner  der  obligatorischen  Barzahlungen  werden,  wonach  mit  der 
massenhaften  Inverkehrsetzimg  von  Gold  die  Monarchie  einen 
Schaden  erleiden  ^vürde,  nachdem  die  in  Verkehr  gebrachten  Münzen 
einer  fortwährenden  Abnützung  ihres  Materials  ausgesetzt  sind. 
Die  obligatorischen  Barzahlungen  sollen  folglich  auch  von  diesem 
Gesichtspunkte  aus  schädlich  wirken. 

Dieses  Argument  ist  nicht  stichhältig.  Wir  haben  uns  ausführ- 

^)  S.  über  die  Art  der  Placierung  von  Titres  im  Zusamiut'nlianu;t'  mit  di  ; 
Frage  der  Barzahlungen  Dr.  Baron  Julius  von  Madarditii-Iiul  Oii-  Auf 
nähme  der  Barzahlungen.«  Budapest,   1910.  —  p.    11. 
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lieh  damit  beschäftigt,  dass  sich  nach  Aufnahme  der  obligatori- 
schen Barzahlungen  kaum  mehr  Gold  im  Verkehr  befinden  wird, 
als  wieviel  derselbe  heute  gebunden  hält.  Von  2  Milliarden  Kronen 
sind  1"767  Milliarden  zur  Notenbank  zurückgeströmt,  da  der  Ver- 
kehr das  Papiergeld  den  Banknoten  vorzieht.  Wenn  die  kleinen 
Banknoten  zur  Vertretung  der  Goldmünzen  auch  nach  den  obli- 
gatorischen Barzahlungen  im  Verkehr  belassen  werden,  so  wird 
die  Zusammensetzung  der  Geldmittel  im  Binnenverkehre  auch 
zur  Zeit  der  obligatorischen  Barzahlungen  gegenüber  dem  heutigen 
Zustande  keine  in  Betracht  kommende  Aenderung  aufweisen.  Der 
Goldvorrat  der  Monarchie  wird  also  gar  keine  grössere  Abnützungs- 
quote aufweisen,  wenn  die  obligatorischen  Barzahlungen  angeordnet 
werden,  da  derselbe  auch  des  weiteren  zu  überwiegendem  Teile 
bei  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  konzentriert  bleiben  wird. 
Dies  ist  aber  von  volkswirtschaftlichem  und  währungstechnischem 
Gesichtspunkte  aus  vorteilhaft,  da  der  Goldvorrat  der  Emission 
von  Banknoten  zur  Grundlage  dienen  kann  und  durch  Vermittelung 
des  Kredites  die  Produktion  fördert,  da  ferner  der  Goldvorrat  der 
Monarchie  stets  überblickt  werden  kann.  Hingegen  liegt  das  im 
Verkehr  befindliche  Gold  brach  und  kann  auch  von  währungs- 
technischem Gesichtspunkte  aus  nicht  so  sehr  verwendet  werden. 
Auf  Grund  obiger  Ausführungen  steht  daher  die  Dekretierung 
der  obligatorischen  Barzahlungen  in  dem  gemeinschaftlichen  Inter- 
esse der  Monarchie  und  weder  rechtliche,  noch  volkswirtschaftliche 
Hindernisse  stehen  der  Dekretierung  derselben  im  Wege. 

8.  Aiiliaiuj. 

Die  Finanzminister  beider  Staaten  der  Monarchie  haben  am 
\.  Dezember  1910  dem  Abgeordnetenhause  des  ungarischen  Reichs- 
tages, beziehungsweise  dem  österreichischen  Reichsrate  den  »Gesetz- 
entwurf betreffend  die  Verlängerung  des  Privilegiums  der  Oester- 
reichisch-ungarischen Bank  und  des  Münz-  und  Währungsver- 
trages, sowie  die  Ordnung  der  damit  in  Zusammenhange  stehenden 
Angelegenheiten«  vorgelegt,  i) 


1)  Die  österreichische  Vorlage :  »Gesetz  vom .  .  .  betreifend  die  Ver- 
längerung des  Privilegiums  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank  und  des 
Münz-  und  Währungsvertrages  sowie  die  Ordnung  der  damit  im  Zusammen- 
hange stehenden  Angelegenheiten.«  (1043  der  Beilagen  zn  den  stcnogr.  Proin- 
Icollen  des  Ahgcordnetenlinuses.   XX.   Session,   1910.) 

18* 
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Nacli  Erh(>l)im<f  dieses  Entwurfi'h  zur  Gesetzeskraft  währl) 
(.las  Privik'fjiiini  der  Notenbank  ])is  zum  31.  Dezember  1917  ;  bis 
zu  <leinselben  Zeitpunkte  dauert  die  Gültigkeit  der  zwischen  den 
beiden  Staaten  der  Monarchie  abgeschlossenen  und  im  Gesetz- 
artikel XVIII  vom  Jahre  1892  inartikulierten  Münz-  und  Währungs- 
vertrages  und    der   denselben   ergänzenden   Additionalverträge. 

Die  O.'sterreichisch-ungarische  Bank  wird  berechtigt  sein, 
sowohl  vor  der  Aufnahme  der  obligatorischen  Barzahlungen,  als  auch 
in  der  darauf  folgenden  Zeit  Banknoten  zu  10  und  zu  20  Kronen  — 
also  auf  einen  niedrigeren  Betrag  als  50  Kronen  lautende  Noten  — 
auszugeben,  bis  zu  einem  von  den  Finanzministern  der  beiden  Staaten 
übereinstimmend  festzustellenden  Höchstbetrage.  (Artikel  82  der 
Statuten.)  Die  Notwendigkeit  dieser  Verfügung  haben  wir  aus- 
führlich besprochen.!) 

Die  im  Übereinkommen  betreftend  den  Erlag  von  Goldmünzen 
seitens  der  Regierungen  der  beiden  Staaten  der  Monarchie  bei  der 
Qesterreichisch-ungarischen  Bank  normierten,  die  Einrechnung  dieser 
Münzen  in  den  Barvorrat  der  Bank  betreffenden  Beschränkungen 
werden  aufgelassen.  (III.  Abschnitt,  §  ß,  Punkt  I.)  Die  spezielle 
Bedeckung  der  kleinen  Noten  wird  also  aufhören,  auf  dessen  Not- 
wendigkeit wir  hinzuweisen  Gelegenheit  hatten.  2)  Hingegen  bleibt 
die  Verfügung,  derzufolge  die  besprochenen  Goldmünzen  mit  dem 
Tage  der  Aufnahme  der  Barzahlungen  in  das  Eigentum  der  Oester- 
reichisch-ungarischen  Bank  übergehen,  in  Gültigkeit.  Auch  die 
Wichtigkeit  dieser  Frage  haben  wir  ausführlich  erörtert.  •'^) 

Die  Notenbank  wird  ferner  auch  nach  Aufnahme  der  obligato- 
rischen Barzahlungen  berechtigt  sein,  ihren  Besitz  an  Wechseln 
auf  auswärtige  Plätze  und  an  ausländischen  Noten  bis  zum  Höchst- 
betrage von  60  Millionen  Kronen  in  den  Bestand  ihres  Barvorrates 
einzurechnen.  In  dieser  Hinsicht  haben  wir  darauf  hingwiesen, 
dass  sogar  eine  noch  weitergehende  Konzession  als  angezeigt  er- 
scheint. 4) 

Artikel  1  der  modifizierten  Statuten  der  Oesterreichisch-unga- 
rischen  Bank  verpflichtet  die  Bank,  »mit  allen  ihr  zu  Gebote  stehen- 
den Mitteln  dafür  zu  sorgen,  dass  der  im  Kurse  der  ausländischen 
Wechsel  zum  Ausdrucke  gelangende  Wert  ihrer  Noten  entsprechend 

1)  8.  rnrUef/endlc  Arhril  :   Drittes    K;i|>iti>l.    AUselinitt   5,  e). 

'^)  S.  ir)rlicgen(h'  Arlfif  p.   25  und  254. 

•')  S.  rnrlirgcndr  Arhcil  \>.    ISil    niul    fT. 

')  S.  rorlicijenrle  Arhcit  |>.    240. 
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der  Parität  des  gesetzlichen  Münzfusses  der  Kronen  Währung  dauernd 
gesichert  bleibt.«  Artikel  1  wird  durch  Artikel  111  ergänzt,  wonach, 
falls  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  bis  zur  erfolgten  Aufnahme 
der  obligatorischen  Barzahlungen  ihrer  im  Artikel  i  festgestellten 
Verpflichtungen  nicht  nachkommt,  dies  den  Verlust  des  Privile- 
giums zur  Folge  hat,  sofern  nicht  eine  durch  höhere  Gewalt  (vis 
major)  hervorgerufene,  von  beiden  Regierungen  anerkannte  un- 
mittelbare Verhinderung  besteht,  i) 

Schliesslich  erwähnen  wir,  dass  die  Steuerpflicht  nach  dem 
Notenumlauf  zukünftig  dann  eintreten  wird,  wenn  der  Betrag  der 
umlaufenden  Banknoten  den  Barvorrat  um  mehr  als  600  Millionen 
Kronen  übersteigt.  Das  steuerfreie  Banknotenkontingent  wurde 
von  400  Millionen  Kronen  auf  600  Millionen  erhöht.  (Artikel  84.)  2) 

Auf  den  ungetilgt  verbliebenen  Restbetrag  von  60  Millionen 
Kronen  der  Schuld  von  ursprünglich  80  Millionen  Gulden  ö.  W. 
an  die  Oesterreichisch-ungarische  Bank  werden  bis  zum  Ablaufe 
des  verlängerten  Privilegiums  der  Oesterreichisch-ungarischen  Bank, 
das  heisst  bis  zum  31.  Dezember  1917  keine  Tilgungen  vorgenommen. 
(IV.  Abschnitt,  §  7.,  II.). 

Durch  die  Erhebung  des  soeben  geschilderten  Entwurfes  zur 
Gesetzeskraft  wird  das  grosse  Werk  der  Währungsreform  seiner 
vollständigen  Beendigung  um  einen  mächtigen  Schritt  näher  ge- 
bracht werden. 

1)  Die  Bedeutung  dieser  Verfügung  geht  aus  den  Erörterungen  auf  p.  266 
und  ff.  der  vorliegenden  Arbeit  hervor. 

2)  S.  bezüglich  dieser  Frage  vorliegende  Arbeit :  Zweites  Kapitel.  Ab- 
schnitt  7,  c)    »Die   Banknoten.« 


/.  Ausxreis. 


per  Kurs  des  Silberguldens  S.  W.  an  der    Wiener  Bdrse   und   die    Relation  des 
Goldes  und  Silbers  : 


Jahr 

Des 

Silberguldens 

i.  W. 

Belation  des  Ooldes 
und  Silbers 

niedrigster 

höchster 

durohschnitt- 
lioher 

Kur 

» 

1848 

101 

117 

109-36 

15-86 

1849 

105 

127 

113-86 

15-76 

1860 

111 

160 

119-83 

15-44 

1851 

116-75 

134 

126-05 

15-46 

1852 

110 

126 

119-46 

15-68 

1853 

107-76 

116-76 

110-57 

15-33 

1854 

114-76 

146-60 

127-86 

15-33 

1856 

119-12 

129-25 

120-90 

15-38 

1856 

101-26 

113-50 

104-64 

16-38 

1857 

103-87 

109-37 

106-50 

15-27 

1858 

100-26 

106-75 

104-11 

16-38 

1859 

100-26 

163.20 

122-16 

15-19 

1860 

124-65 

144-30 

132-32 

15-29 

1S61 

135-62 

150-03 

141-25 

15-51 

1862 

117-19 

138-67 

128-07 

15-34 

1S63 

110-16 

118-84 

113-79 

15-3« 

1864 

113-39 

119-82 

115-72 

16-36 

\m5 

105-39 

114-28 

108-32 

16-44 

1R66 

101-76 

129-75 

119-76 

16-41 

1867 

118-76 

130 

123-95 

15-57 

1868 

111-26 

118-76 

114-43 

15-58 

1869 

118-06 

122-38 

121-02 

15-69 

1870 

118-48 

126-40 

121-89 

16.67 

1871 

110-57 

122-56 

120-38 

15-58 

1872 

107-09 

113-76 

lOü-27 

15-63 

1873 

106' 24 

110-81 

108-14 

15-93 

IS74 

103-56 

107-04 

106-25 

16-16 

1876 

100-94 

106-64 

103-40 

16-64 

1876 

100-90 

118-24 

104-60 

17-75 

I.S77 

103-96 

117-70 

109-36 

17-20 

1878 

99-85 

112-50 

103-15 

17-92 

1S79 

- 





lR-39 

1880 

18-06 

1881 

s 

18-35 

1882 

^ 

18-20 

1883 

^ 

18-64 

1884 

? 

18-61 

1885 

19-41 

1886 

20-78 

1887 

1 

21-10 

1888 

22-00 

1889 

^  s 

22-10 

1S:I0 

g   3 
°    4 

19-75 

18'J1 

20-92 

18112 

3. 

tu  a 

23-72 

18a3 

26-49 

1894 

i » 

32-56 

1895 

i-  w 

31-60 

<1896 
1897 

30-59 
34-20 

1898 

Z    0. 

35-03 

1899 

%    t 

34-36 

1900 

%       03 

33-33 

IBOl 

O^ 

34-68 

X902 

a 

39-15 

'1903 

% 

38-10 

1904 

& 

35-70 

1905 

i 

33.87 

1906 

31-64 

1907 

% 

31-24 

1908 

g- 

38-67 

1909 

% 

39-71 

Bezüglich  der  in  den  ersten  drei  Rubriken  enthaltenen  Daten  siehe 
Menger:  „Die  Vaiutaregulienuig  in  Oesterreich-Ungarn",  (Jahrbücher  f. 
Nationalökonomie  u.  Statistik.  1892,  p.  496.);  ferner:  Dr.  Ignaz  Oruber  :  Sta- 
tistische Beil  rage  zur  Frage  der  Währung  der  österreicliitch-ungarischen 
Monarchie."  Heft  I.  Jena,  1890.  (p.  23—26.).  Bezüglich  der  Daten  betreffs 
der  Relation  des  Goldes  und  Silbers  siehe  Dr.  Karl  Eel//erich  :  „Das.  Geld". 
2.   Auflege,   Leipzig    1910.   p.    120  und   121 
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